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ADVERTENCIAS IMPORTANTES DE ECOLUMBER, S.A.

Se incluyen a continuacién las advertencias de la Nota de Valores y del Documento de
Registro inscrito en el Registro Oficial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con fecha 8 de noviembre de 2018 las cuales deben ser leidas conjuntamente:

I. ADVERTENCIAS DE LA NOTA DE VALORES
(i)  Advertencia en relacion con la obtencion de los fondos necesarios:

La ampliacién de capital pretende recaudar fondos por un importe efectivo maximo de
21,8 millones de euros. De ellos, un minimo de 4,5 millones es necesario para, junto con
la financiacion bancaria obtenida por 1 millén de euros, satisfacer el pago en efectivo por
5,5 millones previsto en el contrato de compra venta de las sociedades URIARTE
ITURRATE, S.L. y FRUTOS SECOS DE LA VEGA, S.L. (en adelante, “Grupo Utega”).

La ampliacién no se encuentra asegurada, si bien existen compromisos firmes de
suscripcién de acciones por parte de determinados accionistas por un importe efectivo
de 4,77 millones (21,8% del total de la ampliacién). Estos compromisos tinicamente
aseguran el pago del precio fijo para la adquisiciéon de las empresas del Grupo Utega,
siempre y cuando los vendedores dispensen a Ecolumber de la condicién prevista en el
contrato de obtener un minimo de 5,5 millones de euros en la ampliacién de capital.

En ese sentido, si no se obtuvieran mas fondos, el plan de negocio aprobado por la
Sociedad no podria llevarse a cabo y ello podria afectar al crecimiento orgénico del
Grupo Ecolumber y a su situacion patrimonial y financiera.

(i)  Advertencia en relacion con la posibilidad de suscripcion incompleta e irrevocabilidad de la
suscripcion:

La ampliacién de capital prevé la suscripcion incompleta. Salvo por lo dispuesto en el
apartado 5.1.4 de la presente Nota de Valores en relaciéon con supuestos de revocabilidad
relacionados con la obligacion de elaborar un suplemento al folleto antes del cierre de la
oferta, los accionistas que ejerciten derechos de suscripcién de los que sean titulares y
los inversores que los adquieran y ejerciten no podrdn revocar las suscripciones
realizadas.

Asimismo, aquellos accionistas o inversores que, habiendo ejercitado la totalidad de sus
derechos de suscripcion preferente, solicitasen la suscripcion de acciones nuevas durante
el periodo de asignacién adicional de acciones (segunda vuelta), no podran revocar
dichas solicitudes. Igualmente, en caso de apertura del periodo de asignacién
discrecional (tercera vuelta) tampoco los inversores que acudan podran revocar sus
ordenes.

En todo caso, se hace constar que la presente oferta no estd sujeta a ninguna colocacién
minima, por lo que en el caso de suscripciéon parcial de las Acciones del Aumento de
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Capital, asi como en el caso de resolucion automatica del contrato de compraventa de
las sociedades del Grupo Utega, la oferta no seria revocada, conforme a lo previsto en el
apartado 5.1.4 de la presente Nota de Valores.

II. ADVERTENCIAS DEL DOCUMENTO DE REGISTRO
(i)  Precio acordado para la adquisicion:

La adquisiciéon del Grupo Utega (tal y como se define més adelante) por parte de
Ecolumber, S.A. se ha basado en criterios estratégicos y de sinergias mediante la
obtencién de una integracién vertical, pasando a participar en todas las fases de la
cadena de valor, y convirtiéndose en una empresa productora y comercializadora de
frutos secos, con una mejora de su posicion competitiva y con la posibilidad de
desarrollar nuevos productos y mercados para conseguir una mayor creacion de valor.

La determinacién del precio de la operacién de compraventa del Grupo Utega se ha
basado principalmente en los EBITDAs y en la capacidad de generacion de flujos de caja
del Grupo Utega. La diferencia de 2,8 millones de € entre los valores razonables
preliminares (pro-forma) de los activos y pasivos adquiridos y el precio de adquisiciéon
constituye un fondo de comercio que Ecolumber, S.A. registrard como activo. El fondo
de comercio mencionado serd sometido a test de deterioro de caracter anual, cuyo
resultado podra minorar los resultados del Grupo Ecolumber.

Asimismo, en el proceso preliminar de asignacién de los valores razonables a los activos
y pasivos de las empresas adquiridas, ha surgido como inmovilizado intangible (pro-
forma) un contrato comercial con grupo Eroski por valor de 3,6 millones de €. Se ha
asignado a este inmovilizado una vida ttil de 10 afios durante los cuales minorara los
resultados de Ecolumber, S.A. Adicionalmente serd sometido a test anuales de deterioro
lo que podria anticipar su contribucién negativa al resultado.

(i)  Instrumentalizacion de la ampliacion de capital no dineraria:

El precio fijo a pagar a los vendedores por la compraventa de las empresas de Utega
asciende a 7,5 millones de euros, de los cuales 5,5 millones se han de satisfacer en efectivo
y 2 millones en acciones de Ecolumber, S.A. La ampliacion de capital para el pago en
acciones no se ha instrumentalizado como un aumento de capital por aportaciones no
dinerarias, sino como un aumento de capital por compensacion de créditos. De esta
manera, no resulta de aplicacién el requisito establecido en la Ley de Sociedades de
Capital de aportar un informe de experto independiente que valore las empresas
aportadas. En consecuencia, la Junta General de Accionistas no tendra a su disposiciéon
un informe de valoracién que haya considerado el valor real y/ o razonable de los activos
del Grupo Utega.



SECCION I - NOTA DE SINTESIS

Los elementos de informacién de la presente nota de sintesis (la "Nota de Sintesis") estan
divididos en 5 secciones (A-E) y numerados correlativamente dentro de cada seccién de
conformidad con la numeracién exigida en el Anexo XXII del Reglamento (CE) n°
809/2004 de la Comision, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacién de la Directiva
2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de noviembre de 2003, en
cuanto a la informacién contenida en los folletos asi como al formato, la incorporaciéon
por referencia, la publicacion de dichos folletos y la difusion de publicidad
(“Reglamento 809/2004”). Los nameros omitidos en esta Nota de Sintesis se refieren a
elementos de informacién previstos en dicho Reglamento para otros modelos de folleto.
Por otra parte, aquellos elementos de informacién exigidos para este modelo de folleto
pero no aplicables por las caracteristicas de la operacion o del emisor se mencionan como
“no procede”.

ADVERTENCIAS IMPORTANTES DE ECOLUMBER, S.A.

Se incluyen a continuacién las advertencias de la Nota de Valores y del Documento de
Registro inscrito en el Registro Oficial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con fecha 8 de noviembre de 2018 las cuales deben ser leidas conjuntamente:

I ADVERTENCIAS DE LA NOTA DE VALORES
(i)  Advertencia en relacion con la obtencion de los fondos necesarios:

La ampliacién de capital pretende recaudar fondos por un importe efectivo maximo de
21,8 millones de euros. De ellos, un minimo de 4,5 millones es necesario para, junto con
la financiacion bancaria obtenida por 1 millén de euros, satisfacer el pago en efectivo por
5,5 millones previsto en el contrato de compra venta de las sociedades URIARTE
ITURRATE, S.L. y FRUTOS SECOS DE LA VEGA, S.L. (en adelante, “Grupo Utega”).

La ampliacién no se encuentra asegurada, si bien existen compromisos firmes de
suscripcién de acciones por parte de determinados accionistas por un importe efectivo
de 4,77 millones (21,8% del total de la ampliacién). Estos compromisos tinicamente
aseguran el pago del precio fijo para la adquisicion de las empresas del Grupo Utega,
siempre y cuando los vendedores dispensen a Ecolumber de la condicién prevista en el
contrato de obtener un minimo de 5,5 millones de euros en la ampliacién de capital.

En ese sentido, si no se obtuvieran mas fondos, el plan de negocio aprobado por la
Sociedad no podria llevarse a cabo y ello podria afectar al crecimiento organico del
Grupo Ecolumber y a su situaciéon patrimonial y financiera.

(i)  Advertencia en relacion con la posibilidad de suscripcion incompleta e irrevocabilidad de la
suscripcion:



La ampliacién de capital prevé la suscripcion incompleta. Salvo por lo dispuesto en el
apartado 5.1.4 de la presente Nota de Valores en relacion con supuestos de revocabilidad
relacionados con la obligacion de elaborar un suplemento al folleto antes del cierre de la
oferta, los accionistas que ejerciten derechos de suscripciéon de los que sean titulares y
los inversores que los adquieran y ejerciten no podrdn revocar las suscripciones
realizadas.

Asimismo, aquellos accionistas o inversores que, habiendo ejercitado la totalidad de sus
derechos de suscripcion preferente, solicitasen la suscripcién de acciones nuevas durante
el periodo de asignacion adicional de acciones (segunda vuelta), no podran revocar
dichas solicitudes. Igualmente, en caso de apertura del periodo de asignacién
discrecional (tercera vuelta) tampoco los inversores que acudan podran revocar sus
6rdenes.

En todo caso, se hace constar que la presente oferta no estd sujeta a ninguna colocacién
minima, por lo que en el caso de suscripcion parcial de las Acciones del Aumento de
Capital, asi como en el caso de resolucién automatica del contrato de compraventa de
las sociedades del Grupo Utega, la oferta no seria revocada, conforme a lo previsto en el
apartado 5.1.4 de la presente Nota de Valores.

II. ADVERTENCIAS DEL DOCUMENTO DE REGISTRO
(i)  Precio acordado para la adquisicion:

La adquisicién del Grupo Utega (tal y como se define més adelante) por parte de
Ecolumber, S.A. se ha basado en criterios estratégicos y de sinergias mediante la
obtencién de una integracion vertical, pasando a participar en todas las fases de la
cadena de valor, y convirtiéndose en una empresa productora y comercializadora de
frutos secos, con una mejora de su posicion competitiva y con la posibilidad de
desarrollar nuevos productos y mercados para conseguir una mayor creacion de valor.

La determinacién del precio de la operaciéon de compraventa del Grupo Utega se ha
basado principalmente en los EBITDAs y en la capacidad de generacién de flujos de caja
del Grupo Utega. La diferencia de 2,8 millones de € entre los valores razonables
preliminares (pro-forma) de los activos y pasivos adquiridos y el precio de adquisiciéon
constituye un fondo de comercio que Ecolumber, S.A. registrard como activo. El fondo
de comercio mencionado sera sometido a test de deterioro de caracter anual, cuyo
resultado podrd minorar los resultados del Grupo Ecolumber.

Asimismo, en el proceso preliminar de asignacién de los valores razonables a los activos
y pasivos de las empresas adquiridas, ha surgido como inmovilizado intangible (pro-
forma) un contrato comercial con grupo Eroski por valor de 3,6 millones de €. Se ha
asignado a este inmovilizado una vida ttil de 10 afios durante los cuales minorara los



resultados de Ecolumber, S.A. Adicionalmente serd sometido a test anuales de deterioro
lo que podria anticipar su contribucién negativa al resultado.

(i)  Instrumentalizacion de la ampliacion de capital no dineraria:

El precio fijo a pagar a los vendedores por la compraventa de las empresas de Utega
asciende a 7,5 millones de euros, de los cuales 5,5 millones se han de satisfacer en efectivo
y 2 millones en acciones de Ecolumber, S.A. La ampliacion de capital para el pago en
acciones no se ha instrumentalizado como un aumento de capital por aportaciones no
dinerarias, sino como un aumento de capital por compensacion de créditos. De esta
manera, no resulta de aplicacion el requisito establecido en la Ley de Sociedades de
Capital de aportar un informe de experto independiente que valore las empresas
aportadas. En consecuencia, la Junta General de Accionistas no tendra a su disposiciéon
un informe de valoracién que haya considerado el valor real y/o razonable de los activos

del Grupo Utega.

Seccion A- Introduccién y advertencias

Al

Advertencias

Esta Nota de Sintesis debe leerse como introduccién a este folleto informativo (el "Folleto")
que se compone de la presenta Nota de Sintesis, asi como del Documento de Registro de
Ecolumber, S.A. inscrito en los registros oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores el 8 de noviembre de 2018 y la Nota sobre las Acciones, inscrita en los registros
oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (la "CNMV") el 22 de noviembre
de 2018.

Toda decisién de invertir en los valores debe estar basada en la consideracién por parte del
inversor del Folleto en su conjunto.

Cuando se presente ante un tribunal una demanda sobre la informacién contenida en el
Folleto, el inversor demandante podria, en virtud del Derecho nacional de los Estados
miembros, tener que soportar los gastos de la traduccién del Folleto antes de que dé
comienzo el procedimiento judicial.

La responsabilidad civil solo se exigira a las personas que hayan presentado la Nota de
Sintesis, incluida cualquier traduccién de la misma, y inicamente cuando la Nota de Sintesis
sea engafiosa, inexacta o incoherente en relacion con las demds partes del Folleto, o no
aporte, leido junto con las otras partes del Folleto, informacioén fundamental para ayudar a
los inversores a la hora de determinar si invierten o no en dichos valores.

A2

Consentimient
o del emisor
para una venta
posterior por
intermediarios
financieros.

No procede. El emisor no ha otorgado consentimiento para la utilizacion del Folleto para una
venta posterior o la colocacion final de los valores por parte de intermediarios financieros.

Seccion B- Emisor

B.1 Nombre legal | Ecolumber, S.A. ("Ecolumber", el "Emisor" o la "Sociedad"), y su identificador de entidad
y comercial. juridica es 959800XL1Q2FK0S18W48.

B.2 Domicilio y La Sociedad tiene cardcter mercantil y reviste la forma juridica de sociedad anénima, con
forma domicilio social en la Avda. Diagonal n° 429, 6-1, 08036 de Barcelona. Fue constituida en Espafia
juridica, y se rige por la vigente Ley de Sociedades de Capital aprobada por el Real Decreto Legislativo

legislacion y
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pais de
constitucion.

1/2010 de 2 de julio (la "Ley de Sociedades de Capital") y demés normas de aplicaciéon en
general.

B.3

Descripcién y
factores clave
relativos al
cardcter de las
operaciones
en curso del
emisor y de
sus
principales
actividades,
declarando las
principales
categorias de
productos
vendidos /o
servicios
prestados, e
indicacion de
los mercados
principales en
los que
compite el
emisor.

Principales dreas de negocio: Ecolumber es una empresa cuyas acciones se encuentran admitidas a
negociacion en el Segundo Mercado para PYMES de la Bolsa de Valores de Barcelona y se dedica
a la produccién, importacién, exportaciéon, transformacién, compraventa, comercializacion,
distribucion de productos y/o proyectos agroforestales y, en particular, esta especializada en el
cultivo intensivo de almendros y explotacion de madera.

Ecolumber se estructura por segmentos, en primer lugar, en funcién de la distribucion geografica
del Grupo Ecolumber y en segundo lugar en funcién del sector de actividad en el que opera.

En cuanto a la distribucion geografica, las actividades del Grupo Ecolumber se ubican en Espaiia
y Argentina.

Respecto a los sectores de actividad en los que el Grupo Ecolumber se organiza operativamente,
son los siguientes: (i) Madera y (ii) Frutos secos.

Principales mercados: Las principales actividades y categorias de productos vendidos se detallan
a continuacion:

a) Plantaciones de Nogal en Esparia:

(i) Paramadera:

En la region de Luna (Zaragoza) Ecolumber mantiene una explotacién 35 Ha de nogales para la
venta de su madera, de las cuales 28,24 Ha estan cultivadas. En virtud de la observacion actual
de crecimiento, los adrboles tienen una edad entre 5-15 afios, por lo que se prevé que la tala se
haga en los afos de 2028 (18,64 Ha), 2031 (7,87 Ha) y 2038 (1,73 Ha).

En la regiéon de Oropesa (Toledo), la Sociedad mantiene 32,34 Ha de area cultivada con nogal
negro americano con una antigiiedad de entre 5-9 afos. Se estima que la tala se haga en los afios
de 2034 (15,09 Ha), 2036 (11,99 Ha) y 2038 (5,26Ha).

La densidad media en dichas fincas se sittia en aproximadamente 500 drboles por cada Ha.

(ii) Para frutos secos:

Asimismo, la finca de Alcover (en Tarragona), cuenta con 22 Ha de nogal y con 110.143 kg
recolectados de frutos secos en el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2017. La densidad media
en dicha finca se sittia en aproximadamente 168 arboles por cada Ha y su explotacion se basa
tinicamente en la comercializacién de los frutos de los nogales.

Adicionalmente, y por lo que respecta a las inversiones en plantaciones de arboles frutales
(nogales y almendros), situadas en Vinallop (Tarragona) y Ontifiena (Huesca), cabe sefialar que
hasta la fecha se han realizado trabajos de acondicionamiento de las mismas para proceder a su
plantacién y posterior obtencion de almendras y nueces. Se hace constar que la cosecha de frutos
secos se prevé en 2021 para Vinallop (Tarragona) y en 2023 para Ontifiena (Huesca).

b) Plantaciones de Nogal para frutos secos en Rio Negro (Argentina):

El 22 de enero de 2008, Ecolumber adquiri6 el 100% del capital social de la empresa argentina
Pampa Grande, S.A. la cual es propietaria de la finca Neuquén situada en la provincia de Rio
Negro (Argentina), que cuenta con 9.914 Ha agricolas, de las cuales 500 Ha se destinaron para la
plantacién de nogales y multiplicados in-vitro. Sin embargo, debido a problemas de
aclimatacién, los arboles de nogales que se plantaron en la resefiada finca de Rio Negro en
Argentina murieron. Actualmente, la Sociedad no tiene previsto retomar la actividad forestal de
plantacién de arboles de nogal para la produccién de madera en dicha finca.
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Por otro lado, esta finca posee 15 Ha de nogales destinados a la produccién de nueces, los cuales
si estan siendo explotados con normalidad. Es una finca con un potencial enorme, pero las
necesidades de inversion son elevadas. Ademas, el riesgo pais ha hecho que el Grupo Ecolumber
no haya desembolsado grandes cantidades en su desarrollo, lo que justifica las Ha ociosas.

El Grupo Ecolumber tiene previsto realizar una inversiéon para plantar 50 Ha adicionales de
arboles destinados a la explotacion de nogal y probablemente probar con alguna pequefia
cantidad de arboles destinados a la explotacién de almendros. Actualmente el mantenimiento
de toda la infraestructura en Argentina conlleva unos costes anuales de 130.000€ y con la
inversion a realizar se prevé revertir la actual situacion de déficit a partir del quinto afio.

B.4a

Tendencias
recientes mads
significativas

Como apertura de una nueva actividad de negocio, en fecha 12 de enero de 2018, la Sociedad
suscribié un contrato de compraventa para la adquisicion del 100% del capital social de las
sociedades URIARTE ITURRATE, S.L. y FRUTOS SECOS DE LA VEGA, S.L. (el “Grupo
Utega”), que conforman un grupo referencia en el sector de la elaboracién, envasado y
distribucién de frutos secos, frutas resecadas y deshidratadas, por un precio fijo de SIETE
MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (7.500.000,00€) y un precio variable de hasta UN
MILLON DE EUROS (1.000.000,00€). Con esta adquisicién, Ecolumber da un paso muy
importante en el proceso de verticalizacién de su actividad en este negocio, ya que incorpora a
su cadena de valor el procesado y envasado de frutos secos, incrementa los procesos industriales
y adquiere el control de la cadena de valor, desde la plantacién y el cultivo de los frutos secos,
hasta su comercializacién al cliente final.

La efectiva adquisiciéon de las empresas del Grupo Utega por la Sociedad esté sujeta al integro y
puntual cumplimiento de una serie de condiciones resolutorias de tal modo que de no cumplirse
estas condiciones se produciria la resolucién del contrato, quedando sin efecto la incorporaciéon
de las empresas del Grupo Utega, lo que podria suponer una incidencia importante en las
perspectivas del Grupo Ecolumber.

Sin perjuicio de lo anterior, no existen tendencias significativas de la produccién, ventas e
inventario, costes y precios de venta.

El resto de tendencias que afectan a Ecolumber se encuentran recogidas como principales riesgos
especificos del emisor o de su sector de actividad descritos en el elemento D.1 de la presente de
Sintesis.

B.5

Grupo del
Emisor

La Sociedad es la sociedad dominante de un grupo de sociedades (el "Grupo Ecolumber" o el
"Grupo"). A continuacioén, se incluye un organigrama de las sociedades del Grupo Ecolumber a
la fecha del presente Folleto:

GRUFO ECOLUMBER

( ECOLUMBER 5.A. ]

100%
M'.\f.l G%
i 8%
[ PAMPA GRANDE. 5.A. ] £ > ECCOWOOD FOREST, 5.A.
10%

[ CODODAL AGRICOLA, S.LL. ]

B.6

Posibles
intereses de
terceros en el
capital o
derechos de
voto del
Emisor

La siguiente tabla muestra el ntimero de acciones directas en poder de los accionistas
significativos, de los miembros del Consejo de Administracién, acciones en autocartera y el
capital flotante de la Sociedad (free float), que en la fecha del presente Folleto representa el 38,48%
del total de acciones en circulacién de la Sociedad:

Grupo de Accionistas Directas Indirectas Total %
Total 19.291.817 - 19.291.817 100%
Autocartera 384.502 - 384.502 1,99%
Arzak, S.L. 875.000 - 875.000 4,54%
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gilf)cation & Execution Services, 1.209.467 i 1.209.467 6.27%
Onchena, S.L. 1.014.118 - 1.014.118 5,26%
;".rilgtronic Spain  Corporation, 977,091 i 977,091 5,06%
Total Accionistas Significativos 4.075.676 - 4.075.676 21,13%
D. Juan Pi Llorens 0 0 0 0
Acalios Invest, S.L. (1) 1.589.640 0 1.589.640 8,24 %
Bringa 2004, S.L. (1) 2.235.148 0 2.235.148 11,59%
G3T,S.L. (1) 2.316.568 0 2.316.568 12,01%
D. Juan Vergés Bru 200.000 227.273 427.273 2,21%
D. Jordi Jofre Arajol 200 242135 242.335 1,26%
D. Miguel Ginesta Manresa 0 0 0 0

D. Alejandro Gortazar Fita 0 0 0 0

D. Gerard Garcia-Gassull Rovira 0 977.091 977.091 5,06%
D. Fernando Herrero Arnaiz 574.411 0 574.411 2,98%
Diia. Silvia Galvan Brambilla 22.700 0 22.700 0,12%
D. Jorge Juan Bladé Dominguez 0 0 0 0

D. Enrique Uriarte Iturrate 0 0 0 0
Total Miembros del CdA 6.938.667 1.446.499 8.385.166 43,47%
Menos:

Participacién indirecta duplicada

correspondiente a D. Gerard 0 977091 977,091 5,06%
Garcia-Gassull ostentada a través

de Transtronic Spain Corporation,

S.L.U.

Free Float 7.892.972 - 7.423.564 38,47%

(1) También son Accionistas Significativos al ostentaren una participacion en la Sociedad superior al
3%.

Ecolumber no tiene conocimiento de otras participaciones iguales o superiores al 3% del capital
social o de los derechos de voto de la Sociedad o que, siendo inferiores a dicho porcentaje, en la
actualidad permitan ejercer una influencia relevante en la Sociedad o de pactos de accionistas u
otras restricciones a la transmisibilidad de las acciones sobre las mismas.
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B.7

Informacion
financiera
fundamental
histérica e
informacion
financiera
intermedia

Si bien la informacién financiera histérica del Grupo Ecolumber que deberfa incluirse de
conformidad con el Anexo XXV del Reglamento (CE) n° 809/2004, abarcaria los dos ejercicios
anteriores a la publicacién del documento de registro, se hace constar que, teniendo en cuenta
que Ecolumber cambi6 su fecha de referencia contable durante el periodo respecto del que se
debe presentar informacién financiera histérica (con fecha 30 de marzo de 2016, la Junta General
de Accionistas de la Sociedad acordé modificar la fecha de cierre del ejercicio social del 30 de
septiembre al 31 de diciembre), se ha optado por incluir en el Folleto las principales cifras
financieras de las cuentas anuales consolidadas auditadas de Grupo Ecolumber, para los
ejercicios cerrados el 30 de septiembre de 2016 (12 meses), el 31 de diciembre de 2016 (3 meses)
y el 31 de diciembre de 2017 (12 meses); asi como la informacién financiera consolidada no
auditada relativa al periodo financiero intermedio del tercer trimestre de 2018 (1 de enero de
2018 hasta 30 de septiembre de 2018) y del tercer trimestre de 2017 (1 de enero de 2017 hasta 30
de junio de 2017), las cuales se reflejan en las siguientes tablas:

Informacién financiera del Activo

ACTIVOS % Var. %Var. %Var.
(Miles de | 30/9/18 | 30/9/17 | (0918 - | 3112717 | 31712716 | (12717 - | 309716 | (12716 -
euros) 09/17) 12/16) 09/16)
ACTIVO NO o 0 9
CORRIENTE 22291 | 14.541 | 53,30% 13.868 13.283 4,40% 13.048 1,80%
ACTIVO R R R
CORRIENTE 1.304 505 158,22% 1.338 748 78,88% 1.193 -37,30%
TOTAL R R R
ACTIVO 23.595 | 15.046 | 56,82% 15.206 14.031 8,37% 14.241 -1,47%
Informacion financiera del Pasivo y Patrimonio Neto
PASIVO Y
0, 0, 0,
PATRIMONIO % Var. YoVar. YoVar.
NETO 30/9/18 | 30/9/17 | (09/18 - | 31/12/17 | 31/12/16 | (12/17 - | 30/9/16 | (12/16 -
09 12/16 09/16
(Miles de euros) /17) 2/16) /16)
PATRIMONIO
11.659 | 12.049 -3,24% 12.383 12.480 -0,78% 12.812 -2,59%
NETO
PASIVO NO
3.467 1.902 82,28% 1.823 986 84,89% 1.017 -3,05%
CORRIENTE
PASIVO
8.469 1.095 673,42% 1000 566 76,68 % 411 37,71%
CORRIENTE
TOTAL

PATRIMONIO 23.595 | 15.046 | 56,82% 15.206 14.032 8,37% 14.240 | -1,46%
NETO Y PASIVO

Informacion financiera: Cuenta de Resultados

30/9/2018 30/9/2017 31/12/2017 31/12/2016 30/9/2016
Miles de euros
(9 meses) (9 meses) (12 meses) (3 meses) (12 meses)
Impor.te neto de la cifra de 144 34 153 84 25
negocios
Resultado de explotacién -444 -221 -1307 -314 429
Resultado financiero -103 -83 -126 -19 -51
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Resultado del ejercicio

atribuido a la sociedad -547 -304 -1.433 -333 378
dominante
EBITDA -301 -88 -1.103 -266 473

Informacién financiera: Endeudamiento

Las principales cifras de endeudamiento financiero del Grupo Ecolumber se resumen en la tabla

siguiente:
30/9/2018 | 30/9/2017 | % Var. | 3112717 | 31/12/16 | % Var. | 30/9/16 | % Var.
Miles de euros © © (09/18 - 12 G |12n7-| a2 | o9y6-
meses) meses) 09/17) meses) meses) 12/16 | meses) 12/16
DEUDA 114,03
FINANCIERA 11.461 2.515 355,71% 2.380 1.112 0 /' 1.143 -2,71%
BRUTA* ’
DEUDA
FINANCIERA 10.322 2.422 326,18% 1.483 838 76,97% 188 345,74%
NETA*
INDICE DE
APALANCAMIE 0,89 0,20 340,43% 0,11 0,06 69,97% | 0,01 335,10%
NTO*
FONDO  DE . . ,
MANIOBRA * -7.165 -590 -1114,41% 338 182 85,71% 782 -76,73%

Informacién (no auditada) relativa al periodo de 9 meses terminado el 30 de septiembre de 2018,
que fue comunicada a la CNMYV el 14 de noviembre de 2018 como informacién financiera

intermedia.

El cuadro que se muestra a continuacion expone las principales cifras de los recursos propios y
el endeudamiento del Grupo Ecolumber a 30 de septiembre de 2018 bajo Normas Internacionales
de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIFUE”):

CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO (en euros) (30/9/2018) no auditado
A. Deuda financiera corriente 7.993.949
Garantizada 115.227
Asegurada
No garantizada/no asegurada 7.878.722
B. Deuda financiera no corriente 3.467.065
Garantizada 835.641
Asegurada
No garantizada/no asegurada 2.631.424
C. Patrimonio Neto 11.658.888
Capital social 16.398.044
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Prima emisién acciones 617.403
Otras reservas -3.578.440
Acciones propias -480.804
reservas indisponibles
Otro resultado global (Diferencias de conversién) -749.757
Ajustes por cambio de valor

Resultado atribuible a la sociedad dominante -547.558

Total patrimonio neto atribuible a los accionistas de la
sociedad dominante 11.658.888

Participaciones no dominantes

TOTAL CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO 23.119.902

Endeudamiento

A continuacién, se muestra un resumen del endeudamiento del Grupo a 30 de septiembre de
2018:

Miles de Euros S0/0918
(no auditado)

Deuda con entidades de crédito 2.540
Otros pasivos financieros 927
Pasivo no corriente 3.467
Otros pasivos financieros 7.994
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 475
Pasivo corriente 8.469
DEUDA FINANCIERA BRUTA 11.461
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.139
Periodificaciones a corto plazo 18
DEUDA FINANCIERA NETA 10.304
PATRIMONIO NETO 11.659
DEUDA FINANCIERA NETA + PATRIMONIO NETO 21.963

B.8

Informacion
financiera
seleccionada
proforma

La siguiente informacion financiera consolidada pro forma no auditada se ha preparado con la
tnica intencién de ilustrar el efecto que la compraventa entre Ecolumber y las sociedades que
integran el Grupo Utega podria haber tenido en el estado de situacién financiera consolidado al
31 de diciembre de 2017 y en la cuenta de resultados consolidada del periodo de doce meses
terminado en dicha fecha del Grupo Ecolumber.

Balance consolidado proforma al 31 de diciembre de 2017

ACTIVO(Miles de euros) TOTAL PROFORMA
Activo no corriente 23.395
Activo corriente 7.134
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TOTAL ACTIVO 30.529
PASIVO (Miles de euros) TOTAL PROFORMA

Patrimonio neto 18.627

Pasivo no corriente 5.604

Pasivo corriente 6.298

TOTAL PASIVO 30.529

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada proforma correspondiente al periodo de doce
meses terminado el 31 de diciembre de 2017.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (Miles de euros) TOTAL PROFORMA
Importe neto de la cifras de negocios 13.421
Resultado de explotacién -1.057
Resultado financiero -249
RESULTADO DEL EJERCICIO -1.355

Se hace constar que debido a su naturaleza, la informacién financiera seleccionada pro forma,
trata de una situacion hipotética y, por consiguiente, no representa la situacién financiera
consolidada o los resultados consolidados reales del Grupo Ecolumber después de la transaccion
propuesta ni pretende proyectar la situacién financiera consolidada del Grupo Ecolumber
después de la transaccién propuesta, ni los resultados consolidados de sus operaciones a una
fecha eventual o para un periodo futuro.

B.9

Previsiones/
estimaciones
de beneficios.

La Sociedad ha optado por no incluir una estimacién de beneficios.

B.10

Descripcion
de la
naturaleza de
cualquier
salvedad en el
informe de
auditoria
sobre la
informacion
financiera
histérica.

Los informes de auditoria de los ejercicios terminados el 30 de septiembre de 2016 (12 meses), el
31 de diciembre de 2016 (3 meses) y el 31 de diciembre de 2017 (12 meses); no contienen ninguna
salvedad, ni parrafos de énfasis.

B.11

Si el capital
de explotacion
no es
suficiente
para los
actuales
requisitos del
emisor,
inclityase una
explicacion.

Con la informacion disponible hasta la fecha, Ecolumber considera que el capital circulante de
que dispone en la actualidad, unido al que espera generar en los proximos doce meses (lo que
incluye el que se espera obtener a través del Aumento de Capital) es suficiente para atender los
requisitos operativos de Ecolumber durante dicho periodo de tiempo.

Cabe constatar que, a fecha del Folleto, el capital circulante es negativo por 7,17 millones de
euros. En el supuesto de que tnicamente se suscribieran los compromisos irrevocables ya
emitidos por importe de 4,77 millones, el capital circulante seguiria siendo negativo en 2,40
millones. No obstante lo anterior, tras una hipotética ampliacién de capital dineraria por valor
de 4,77 millones, se formalizaria el aumento de capital por compensacion de créditos por importe
de 2 millones de euros, cuya aprobacién estd prevista por la Junta General de Accionistas
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convocada para el 17 de diciembre de 2018. Como resultado, se eliminaria el préstamo a corto
plazo por el resefiado importe de 2 millones de euros, el cual pasaria a ser capital social, y
quedaria un capital circulante negativo por importe de 400 mil euros. Posteriormente, con la
incorporacién de los activos y pasivos de las empresas que conforman el Grupo Utega, el referido
capital circulante negativo de 400 mil euros pasaria a 3 mil euros positivos.

A los efectos de gestionar la situacién del capital circulante resefiada, la Sociedad tiene intencién
obtener y/o ajustar su actual endeudamiento de forma que, o bien se renegocie parte de su
deuda a corto plazo para pasarla a largo plazo, o alternativamente, obtener mayor financiacién
a largo plazo.

Seccion C- Valores

C.1 | Tipoy clases de | Se ofrecen 21.176.470 nuevas acciones, con un valor unitario de 0,85 euros y una prima de
valores emision de 0,18 euros por accién - de lo que resulta un tipo de emisién de 1,03 euros por accién
ofertados. - de la misma clase y serie que las actualmente en circulacién. (las "Acciones del Aumento de

Capital").

El Coédigo ISIN correspondiente a las acciones de Ecolumber actualmente en circulacion es
ES0127232017.

La Agencia Nacional de Codificacién de Valores, entidad dependiente de la CNMYV, ha asignado
el Coédigo ISIN provisional ES0127232033 a las Acciones del Aumento de Capital.

Por su parte, el Codigo ISIN de los derechos de suscripcién preferente es ES0627232913.

C.2 | Divisa de Euros.
emision de los
valores.

C.3 | Nimero de A la fecha de la presente Nota de Sintesis, el capital social de la Sociedad esta conformado por
acciones 19.291.817 acciones de la misma clase y serie, de 0,85 euros de valor nominal cada una de ellas,
emitidas y totalmente suscritas y desembolsadas, representadas por medio de anotaciones en cuenta.
desembolsadas.

C.4 | Descripcion de | Las Acciones del Aumento de Capital son acciones ordinarias que gozaran de los mismos
los derechos derechos politicos y econémicos que las restantes acciones de la Sociedad de acuerdo con lo
vinculados a previsto en el articulo 12 de los estatutos sociales de Ecolumber y la Ley de Sociedades de
los walores. Capital. En particular, cabe citar los siguientes: (i) derecho a la percepciéon de dividendos, (ii)

derecho de asistencia y voto en las juntas generales, (iii) derecho preferente de suscripcion de
acciones u obligaciones convertibles en acciones, (iv) derecho de participacion en los beneficios
de Ecolumber, (v) derecho de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacién, y (vi)
derecho de informacioén.

C.5 | Restricciones Los estatutos sociales de la Sociedad no contienen restricciones a la libre transmisibilidad de las
sobre la libre acciones, por lo que seran libremente transmisibles de conformidad con lo dispuesto en la Ley
transmisibilida | de Sociedades de Capital, la Ley del Mercado de Valores, aprobada por el Real Decreto
d de los Legislativo 4/2015, de 23 de octubre (la "Ley del Mercado de Valores") y demds normativa de
valores. desarrollo. Existen compromisos de no enajenacion ligados a la presente ampliacion de capital,

los cuales se hayan descritos en el apartado E.5 de la presente Nota de Sintesis.

C.6 | Negociacién Se solicitara la admision de las Acciones Nuevas exclusivamente en el Segundo Mercado para

PYMES de la Bolsa de Barcelona.
C.7 | Descripcion de | En la actualidad, la Sociedad no ha establecido una politica de reparto de dividendos. La

la politica de
dividendos.

posibilidad de pago de dividendos por Ecolumber en el futuro puede verse afectada por los
factores de riesgo descritos en el Folleto, asi como los riesgos que se describen en la presente
Nota de Sintesis. Asimismo, el pago de dividendos que eventualmente la Sociedad acuerde
dependera de diversos factores, incluyendo la satisfactoria gestion del negocio y sus resultados
operativos, ademas de las limitaciones que, en su caso, puedan contener los contratos de
financiacion que la Sociedad pueda suscribir.

-18 -




La Sociedad no ha pagado dividendo alguno durante los 5 altimos ejercicios y ha experimentado
pérdidas durante los 2 altimos ejercicios cubiertos por la informacion financiera histérica que
superan los beneficios experimentados en el ejercicio cerrado a 30 de septiembre de 2016 y
destinados a la cuenta de resultados negativos de ejercicios anteriores. A 31 de diciembre de
2017, conforme datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas auditadas, la Sociedad
registré6 unas pérdidas de 1.432.423 euros. Asimismo, en la cuenta de “Resultados ejercicios
anteriores” estaban contabilizadas unas pérdidas acumuladas por importe de 1.351.172 euros.
Por otra parte, de conformidad con los estados financieros consolidados correspondientes al
tercer trimestre del ejercicio 2018, cerrados a 30 de septiembre de 2018, la Sociedad ha registrado
unas pérdidas de 547.558.

Considerando las pérdidas experimentadas en los tltimos ejercicios, asi como en las registradas
a fecha de la presente Nota de Sintesis en el tercer trimestre de 2018, la Sociedad no tiene previsto
pagar dividendos hasta que los beneficios experimentados sean suficientes para compensar la
totalidad de las pérdidas de ejercicios anteriores, para cubrir la reserva legal y demds atenciones
legalmente establecidas.

Seccién D- Riesgos

D1

Informacion
fundamental
sobre los
principales
riesgos
especificos del
emisor o de su
sector de
actividad.

11  RIESGOS ASOCIADOS AL NEGOCIO DE PRODUCCION DE MADERA

a) Riesgo de liquidez y de retorno de la inversion
b) Riesgo de pérdida o destruccion de los arboles
c) Riesgo sobre los derechos de vuelo de la finca de Luna (Zaragoza)
d) Evolucion del precio de mercado de la madera

1.2 RIESGOS ASOCIADOS AL NEGOCIO DE PRODUCCION DE FRUTOS SECOS
La segunda actividad principal del Grupo Ecolumber es el cultivo y producciéon de plantaciones
de almendros y nogales para la posterior comercializaciéon de sus frutos. A continuacién, se

presentan algunos de los riesgos asociados a dicha actividad:

a) Riesgo de liquidez

b) Evolucion del precio de mercado y del coste de produccion de los frutos secos
c) Competitividad de la industria alimentaria.
e) Riesgo de pérdida o destruccion de los arboles

1.3  RIESGOS ASOCIADOS AL GRUPO ECOLUMBER
a) Riesgo de elevado endeudamiento y elevado coste medio de la deuda

b) El volumen y la calidad de la produccién agricola de Ecolumber no son homogéneos y
dependen notablemente de las condiciones meteorolégicas, entre otros factores

<) Marco regulatorio del sector forestal y agroforestal
d) Dependencia de permisos, autorizaciones y concesiones
e) Normativa medioambiental
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f) Riesgo de tipo de cambio
) Coyuntura politica o econémica en Espafia, Argentina o a nivel global

14 RIESGOS ASOCIADOS A LA INCORPORACION DE LAS EMPRESAS DEL GRUPO
UTEGA

En relacién con la adquisicion de las mercantiles URIARTE ITURRATE, S.L. y FRUTOS SECOS
DE LA VEGA, S.L. que integran el Grupo Utega, ademds de los riesgos asociados al negocio de
producciéon de frutos secos mencionados en los apartados 1.2. b) y 1.2. c) anteriores, el inversor
también debe tener en cuenta los que se citan a continuacion:

a) Riesgo de resolucién del contrato para la adquisicién del Grupo Utega
b) Riesgo de valoracién de las sociedades que integran el Grupo Utega
c) Riesgo de instrumentalizacién de la ampliacién de capital no dineraria

d) Riesgo de pérdida de cliente clave

D3

Informacion
fundamental
sobre los
principales
riesgos
especificos de
los valores.

a) Posibilidad de no obtencién de los fondos necesarios.
b) Suscripcién incompleta e irrevocabilidad de la suscripcion.

c) Riesgos derivados de la iliquidez de las acciones atendiendo a posibles retrasos en su
admision a negociacion, asi como al nivel de capitalizacién y volumen de contrataciéon de
las acciones de Ecolumber.

d) Impacto de las ventas de acciones y derechos de suscripcion en el precio de cotizaciéon
e) Volatilidad del precio de cotizacién de las acciones.
f) Falta de liquidez de los derechos de suscripcién preferente o falta de ejercicio de los mismos.

g) El precio de suscripcién de las Acciones del Aumento de Capital podria ser mayor que el
precio de cotizacion de la accién de la Sociedad.

h) Dilucién de los accionistas que no ejerciten sus derechos y la derivada de nuevas emisiones
de acciones.

i) Un accionista actualmente minoritario o un tercero podria adquirir un porcentaje
significativo de las acciones de la Sociedad en el aumento de capital.

i) No es posible asegurar el pago de dividendos en el futuro.

k) Puede suceder que los accionistas de jurisdicciones diferentes a la espafiola no puedan
ejercitar sus derechos de suscripcién preferente para adquirir nuevas acciones.

Seccion E- Oferta

E1 | Ingresos Los gastos totales del aumento representarian aproximadamente el 4,63% del contravalor de las
netos totales | acciones a emitir, asumiendo la suscripciéon del total del importe previsto (21.811.764,10 euros) los
y gastos gastos ascenderfan a 1.009.107,15€ y los ingresos netos a 20.802.656,95 euros.
totales de Ia
emision/oferta

E.2a | Motivos de la | Est4 previsto que los fondos obtenidos en el Aumento de Capital se destinaran a los siguientes

oferta, destino
de los
ingresos,

proyectos de la Sociedad:

(i) CUATRO MILLONES Y QUINIENTOS MIL EUROS (4.500.000,00€) se destinaran a satisfacer el
pago de parte del precio fijo de SIETE MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (7.500.000,00€)
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prevision del
importe neto
de los
ingresos.

acordado para la adquisicién del 100% del capital social de las sociedades que integran el Grupo
Utega.

(if) la ejecucion del plan de negocio aprobado por la Sociedad, el cual contempla determinadas
inversiones complementarias que se llevarfan a cabo con el excedente, si lo hubiera, de la
ampliacion de capital prevista que no se destinara al pago del precio de la compraventa del Grupo
Utega.

Consiguientemente, con la ampliacion de capital propuesta, la Sociedad pretende llevar a cabo su
estrategia de inversion fijada por el Consejo de Administracion, consistente en la adquisicion de activos
0 nuevos negocios con elevado potencial de creacién de valor, y la realizacién de inversiones de
reposicionamiento y mejora, a fin de maximizar la calidad, ocupacién y valor de los activos que ya
forman parte de su cartera; todo ello sin perjuicio de dar continuidad a la estrategia de la Sociedad de
realizar una gestion activa de sus activos.

E3

Descripcién
de las

condiciones
de la oferta.

Descripcion de las condiciones de la oferta

El Aumento de Capital se llevard a cabo por un importe nominal maximo de 18.000.000 de euros,
mediante la emisién y puesta en circulacién de un méximo de 21.176.470 nuevas acciones, con un valor
unitario de 0,85 euros y una prima de emision de 0,18 euros por accion - de lo que resulta un tipo de
emisién de 1,03 euros por accion - de la misma clase y serie que las actualmente en circulacién. Por
tanto, en caso de suscripcién de la totalidad de las Acciones del Aumento de Capital, incluyendo el
capital y la prima, se llevaria a cabo por un importe efectivo de 21.811.764,10 euros.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital, se ha previsto la
posibilidad de suscripciéon incompleta del Aumento de Capital por lo que, en el supuesto de que éste
no fuera suscrito integramente, el capital se ampliard en la cuantia de las suscripciones realizadas.

No obstante lo anterior, la efectiva adquisicién de las empresas del Grupo Utega por la Sociedad esta
sometida a una serie de condiciones resolutorias entre las que se encuentra la suscripcién del aumento
de capital mediante aportaciones dinerarias por un importe minimo de CINCO MILLONES
QUINIENTOS MIL EUROS (5.500.000,00.-€).

En el supuesto de que no se verifique el cumplimiento de la condicién resolutoria prevista en el parrafo
anterior, se producira la resolucién automaética del contrato de compraventa, quedando sin efecto la
adquisicion de las empresas del Grupo Utega.

Sin embargo, dado que Ecolumber, con posterioridad a la firma de la compraventa, consiguié
financiacién bancaria destinada a financiar la compra por UN MILLON DE EUROS, en el caso de que
el importe obtenido a través del Aumento de Capital por aportaciones dinerarias fuera suficiente para
el pago del precio de adquisicién de las sociedades que conforman el Grupo Utega (esto es, la cantidad
de 4,5 millones de euros), se solicitara la dispensa de la condicién resolutoria mencionada
anteriormente. La Sociedad comunicara lo antes posible al mercado y ala CNMYV si (a) se ha producido
la efectiva suscripcion del Aumento de Capital por un importe minimo de 5.500.000,00 euros; o (b) en
caso negativo, si los vendedores de las sociedades que conforman el Grupo Utega han dispensado el
cumplimiento de dicha condicién

En todo caso, se hace constar que la presente oferta no estd sujeta a ninguna colocacién minima, por lo
que en el caso de suscripcion parcial de las Acciones del Aumento de Capital, asi como en el caso de
resolucién automaética del contrato de compraventa de las sociedades del Grupo Utega, la oferta no
seria revocada.

Procedimiento de suscripcion y desembolso

Para el procedimiento de suscripcion y desembolso de las acciones nuevas, se establece un proceso a
tres vueltas: (i) la primera para accionistas que deseen ejercitar sus derechos de suscripcion preferente
o inversores que adquieran dichos derechos; (ii) la segunda aquellos accionistas o inversores que,
habiendo ejercitado la totalidad de sus derechos de suscripcién preferente, solicitasen la suscripcién de
acciones nuevas (si la solicitud excediera del nimero de acciones sobrantes en la primera vuelta, se
practicara un prorrateo); y (iii) una tercera vuelta donde la Sociedad tendra la facultad discrecional de
asignar y adjudicar las acciones no suscritas a cualquier inversor cualificado o hasta a un maximo de
150 personas fisicas o juridicas que no tengan la condicién de inversores cualificados.
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CALENDARIO ESTIMATIVO

ACTUACION FECHA
Aprobacion y registro del Folleto en la CNMV 22/11/2018
Hec/ho relevante.co?lunicando el registro del Folleto en la CNMV vy el 22/11/2018
Periodo de Suscripcién Preferente
Publicacién del anuncio de la oferta de suscripcién de acciones en el
BORME y ultima fecha de cotizacién de las acciones “con derechos” (“Last 26/11/2018
trading Date”)
Inicio del Periodo de Suscripcién Preferente y de solicitud de Acciones
. . . 27/11/2018
Adicionales o Primera Vuelta (15 dias naturales)
’Pr’irflera fecha de'co'ti,zacién de las acciones “sir‘l d?‘echos” (“Ex-Date”) e 27/11/2018
inicio de la negociacién de los derechos de suscripcién preferente
Fecha de corte en la que Iberclear determinara las posiciones para la
. L o » P 28/11/2018
asignacion de derechos de suscripcion preferente (“Record Date”)
Fecha de ab “P t Date”) de los derechos d ferent
echa de abono (“ Payment Date”) de los derechos de suscripcién preferente 29/11/2018
por Iberclear
Finalizacion de la cotizacién de los derechos de suscripcion Preferente 11/12/2018
Finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferent d licitud d
meT izacién . .e eriodo de Suscripcién Preferente y de solicitud de 11/12/2018
Acciones Adicionales
En su caso, inicio del Perfodo de Asignacién de Acciones Adicionales o
Segunda Vuelta (cuarto dia habil bursatil siguiente al final del Periodo de 17/12/2018
Suscripcién Preferente)
Hecho relevante informando del resultado del Periodo de Suscripcion
Preferente y Periodo de Asignaciéon de Acciones Adicionales y, de 18/12/2018
producirse, la apertura del Periodo de Asignacién Discrecional
Inicio, en su caso, del Periodo de Asignacién Discrecional o Tercera Vuelta 19/12/2018
Finalizacion, en su caso, del Periodo de Asignacién Discrecional. En caso
de apertura del Periodo de Asignaciéon Discrecional, hecho relevante
. . PR . 19/12/2018
comunicando el ntimero de Acciones de Asignacién Discrecional suscritas
durante el Periodo de Asignacién Discrecional
Hecho relevante informando del importe definitivo del Aumento de
Capital y el niimero de Acciones del Aumento de Capital suscritas en cada 20/12/2018
periodo
Desembolso por las Entidades Participantes en Iberclear de las Acciones
del Aumento de Capital suscritas durante el Periodo de Suscripcion 21/12/2018
Preferente y, en su caso, el Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales
y el Periodo de Asignaciéon Discrecional
Acuerdo de ejecucion del Aumento de Capital (“Fecha de Ejecucién”) 21/12/2018
Otorgamiento de la escritura del Aumento de Capital 21/12/2018
Inscripcién de la escritura de Aumento de Capital en el Registro Mercantil 28/12/2018
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Hecho relevante informando de la inscripciéon de la escritura de

ampliaciéon de capital y de fecha prevista de inicio de negociacién de las 28/12/2018
Acciones del Aumento de Capital

Registro de las Acciones Nuevas en Iberclear (alta de las acciones) 04/01/2019
Verificacién previa de las Acciones Nuevas por la Direccién General de 09/01,/2019
Politica Financiera, Seguros i Tesoro de la Generalitat de Catalunya.

Hecho relevante comunicando la admisién a cotizacién de las Acciones 10/01/2019

Nuevas

Compromisos de suscricion

La Sociedad ha recibido compromisos irrevocables por parte de determinados consejeros y accionistas,
de suscribir un total de 4.633.124 Acciones del Aumento de Capital (representativas del 21,88 % del total
de las Acciones del Aumento de Capital) por un importe total de 4.772.117,72 euros, tal y como se
detalla en la siguiente tabla.

% del % sobre % en caso |% tras Aumento Relacion
o Cantidad capital el total de de Capital por con
alor
Denominacion fectivo (€) de social de suscripcion | compensaciéon | Ecolumber
efectivo
Acciones actual nuevas integra de créditos 2MM
acciones
12,01% 9,32% 8,90% Accionista/
G3T, S.L. 1.499.999,30 1.456.310 L7 6,88% e G Consejero
11,59% 9,52°% 9,08%% Acclonista/
Bringa 2004, S.L. 700.000,36 679.612 7 7% 3,21% e MoK Consejero
Acalios Invest, . 824% 183% 489°% 466% Accionista/
SL. 00.000,50 388.350 ¢ ,83% / / Consejero
Relocation & Accioni
o o o ccionista
Execution 99.999,61 97.087 6,27% 0,46% 3,23% 3,08%
Services, S.L.
Jovellanos 1.763.117,95 1.711.765 1,04% 8,08% 4,72% 4,51% Accionista
Cartera, S.L.
Inmobiliaria 309.000,00 300.000 1,24% 1,42% 1,33% 1,27% Accionista
IASA, S.L.
Total 4772117,72 | 4.633124 | 4039% | 21,88% 33,01% 31,51%

Se hace constar que tanto Jovellanos Cartera, S.L. como G3T, S.L. suscribirdn mas de un 5% de la oferta.

El resto de los consejeros no acudird al Aumento de Capital.

E4 | Intereses La Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ninguna vinculacién o interés econémico
importantes significativo entre la Sociedad y las entidades que esta previsto que participen en la oferta del Aumento
para la de Capital.
emision.

E.5 | Personao Acuerdos de no enajenacién:
entidad que se . _ . . oo
ofece a La Sociedad ha recibido el compromiso en firme de los accionistas G3T, S.L., BI.{IN(,;A 2004, S.L.,
vender el ACALIOS INVEST, S.L. y RELOCATION & EXECUTION SERVICES, S.L. de suscripcién de parte de
valor. la oferta de acciones sefialados en el apartado E.3 de la presente Nota de Sintesis, en los que asumen el

Acuerdos de

compromiso de no disponer ni parcial ni totalmente, ni directa ni indirectamente, de todas las acciones
de las que sean titulares por el plazo de 12 meses desde el primer dia de cotizacién de las Nuevas
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no Acciones. La suscripcion del aumento de capital por parte de los resefiados accionistas representa un

enajenacion 12,38% del total de las Acciones del Aumento de Capital. El total de acciones sujetas a lock-up una vez
realizado el Aumento de Capital por compensacién de créditos representara un 25,72% del capital
social de Ecolumber.

E.6 | Cantidady Los accionistas de Ecolumber tienen derecho de suscripcion preferente de las Acciones del Aumento
porcentaje de | de Capital y, por tanto, en caso de que ejerciten el referido derecho no sufrirdn ninguna diluciéon en su
la dilucién participacion en el capital de la Sociedad.
inmediata . . . -
resultante de AI trfatarse el Al'lmento de Capital de una emision de acciones nuevas,'aq'uellos acc1c.)r.usta's que no
Ia oferta. ejerciten la totalidad de sus derechos de suscripcién preferente veran diluida su participacion en el

capital social de la Sociedad. Aquellos accionistas de la Sociedad que no suscriban Acciones del
Aumento de Capital en el porcentaje que les corresponde por derecho de suscripcién preferente, y
asumiendo que las Acciones del Aumento de Capital sean suscritas integramente, sufririan una
dilucién total que ascenderia al 52,33 %.

Por otra parte, una vez efectuado el aumento dinerario y siempre y cuando se cumplan o dispensen las
condiciones previstas en el contrato de compraventa de las empresas del Grupo Utega, con el fin de
satisfacer la parte del precio estipulado mediante entrega de acciones de Ecolumber a los vendedores,
estd previsto llevar a cabo una ampliacién de capital con exclusiéon del derecho de suscripcién
preferente por importe nominal de 1.650.485,95€ y efectivo de 2.000.000€. Dicha ampliacién estd
pendiente de aprobacién por la Junta General de Accionistas convocada para el dia 17 de diciembre de
2018. Como consecuencia de esta ampliacion, la dilucién que experimentardn los accionistas que
tuviera Ecolumber antes de la misma ascendera al 4,58%.

Asimismo, como consecuencia de los dos aumentos de capital previstos, y asumiendo que las acciones
del primer aumento de capital sean suscritas integramente, los accionistas que tuviera la Sociedad antes
del primer aumento que no suscriban acciones sufrirdn una dilucién total que ascendera al 54,51%.

E.7 | Gastos El Emisor no repercutird gastos al suscriptor por la suscripcién de las acciones. No se devengaran a
estimados cargo de los suscriptores gastos por la primera inscripcion de las Acciones del Aumento de Capital en
aplicados al los registros contables de las Entidades Participantes.
inversor por N . - . .

ol emisor o el o obstante, las Entidades Participantes que llevan ct.lentz.is de .Ios titulares de' l'as acciones de
oferente. Ecolumber podran establecer, de acuerdo con la legislacién vigente, las comisiones y gastos

repercutibles en concepto de administracién que libremente determinen, derivados del mantenimiento
de los valores en los registros contables y del ejercicio, en su caso, de los derechos de suscripcion
preferente.
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SECCION II - FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES OFERTADOS

Antes de adoptar una decisién de inversion deben analizarse los factores de riesgo que
se describen a continuacién, asi como los que se describen en el Documento de Registro
(redactado de conformidad con el Reglamento CE 809/2004) inscrito en el Registro
Oficial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 8 de noviembre de
2018 en relacion con Ecolumber, S.A. y demas entidades de su grupo ("Ecolumber" o la
"Sociedad") y su sector de actividad (el Documento de Registro, la Nota de Sintesis
contenida en la seccion I anterior y la Nota de Valores contenida en la secciéon IIT
siguiente seran referidos conjuntamente como el “Folleto”). Cualquiera de estos riesgos
podria afectar negativamente al negocio, a los resultados operativos o a la situacién
financiera de Ecolumber. Asimismo, debe tenerse en cuenta que dichos riesgos podrian
afectar al precio de las acciones de Ecolumber, lo que podria ocasionar una pérdida
parcial o total de la inversion realizada.

Si bien se considera que se han descrito todos los factores principales, podrian existir
riesgos adicionales o incertidumbres que no se encuentran identificados actualmente o
no se consideran significativos, y que podrian afectar de manera adversa en el futuro al
negocio o a la posicion financiera de Ecolumber.

a) Posibilidad de no obtencion de los fondos necesarios:

La ampliacién de capital pretende recaudar fondos por un importe efectivo maximo de
21,8 millones de euros. De ellos, un minimo de 4,5 millones es necesario para, junto con
la financiacion bancaria obtenida por 1 millén de euros, satisfacer el pago en efectivo por
5,5 millones previsto en el contrato de compra venta de las sociedades URIARTE
ITURRATE, S.L. y FRUTOS SECOS DE LA VEGA, S.L. (en adelante, “Grupo Utega”).

La ampliacién no se encuentra asegurada, si bien existen compromisos firmes de
suscripcién de acciones por parte de determinados accionistas por un importe efectivo
de 4,77 millones (21,8% del total de la ampliacién). Estos compromisos tinicamente
aseguran el pago del precio fijo para la adquisicion de las empresas del Grupo Utega,
siempre y cuando los vendedores dispensen a Ecolumber de la condicién prevista en el
contrato de obtener un minimo de 5,5 millones de euros en la ampliacion de capital.

En ese sentido, si no se obtuvieran mas fondos, el plan de negocio aprobado por la
Sociedad no podria llevarse a cabo y ello podria afectar al crecimiento organico del
Grupo Ecolumber y a su situacién patrimonial y financiera.

b)  Suscripcion incompleta e irrevocabilidad de la suscripcion:

La ampliacién de capital prevé la suscripcion incompleta. Salvo por lo dispuesto en el
apartado 5.1.4 de la presente Nota de Valores en relaciéon con supuestos de revocabilidad
relacionados con la obligacion de elaborar un suplemento al folleto antes del cierre de la
oferta, los accionistas que ejerciten derechos de suscripcién de los que sean titulares y
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los inversores que los adquieran y ejerciten no podrdn revocar las suscripciones
realizadas.

Asimismo, aquellos accionistas o inversores que, habiendo ejercitado la totalidad de sus
derechos de suscripcion preferente, solicitasen la suscripcién de acciones nuevas durante
el periodo de asignacion adicional de acciones (segunda vuelta), no podran revocar
dichas solicitudes. Igualmente, en caso de apertura del periodo de asignacién
discrecional (tercera vuelta) tampoco los inversores que acudan podran revocar sus
6rdenes.

En todo caso, se hace constar que la presente oferta no estd sujeta a ninguna colocacién
minima, por lo que en el caso de suscripciéon parcial de las Acciones del Aumento de
Capital, asi como en el caso de resolucion automatica del contrato de compraventa de
las sociedades del Grupo Utega, la oferta no seria revocada, conforme a lo previsto en el
apartado 5.1.4 de la presente Nota de Valores.

¢)  Riesgos derivados de la iliquidez de las acciones atendiendo a posibles retrasos
en su admisién a negociacién, asi como al nivel de capitalizacién y volumen de
contratacion de las acciones de Ecolumber

La Sociedad solicitara la admision a negociacion de las acciones que se emitan en la
ampliacién de capital con cargo a aportaciones dinerarias y con derecho de suscripcién
preferente a la que se refiere la presente Nota de Valores (el "Aumento de Capital" y las
"Acciones del Aumento de Capital", respectivamente) en el Segundo Mercado para
PYMES de la Bolsa de Valores de Barcelona.

Se estima, tal y como se sefiala en los apartados 5.1.3. de la presente Nota de Valores,
que las Acciones del Aumento de Capital seran admitidas a negociaciéon e incluidas en
el Segundo Mercado para PYMES de la Bolsa de Valores de Barcelona el 10 de enero de
2019. Cualquier retraso en el inicio de la negociaciéon bursatil de las Acciones del
Aumento de Capital privaria de liquidez en el mercado a las mismas e imposibilitaria la
venta de esas acciones hasta que fueran admitidas a negociacion.

Este mercado se caracteriza por su escasa liquidez por lo que la Sociedad no puede
asegurar que los valores que se admiten y que cotizardn exclusivamente en la Bolsa de
Barcelona tengan una frecuencia de negociacién similar ni cercana a la del mercado
continuo, por lo que es posible que no exista suficiente liquidez.

Ademés, la capitalizacion bursatil de Ecolumber se situé en torno a 21.221.200,00 euros
a fecha 31 de mayo de 2018 (fecha de su dltimo cruce).

Atendiendo al casi inexistente volumen de contratacion de las acciones de Ecolumber en
el Segundo Mercado para PYMES de la Bolsa de Barcelona a fecha de la presente Nota
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de Valores y a su reducida capitalizacién bursatil, no puede garantizarse a los accionistas
que puedan disponer de un mercado lo suficientemente liquido como para vender sus
acciones en el momento en que lo deseen, lo que puede traducirse a su vez en una mayor
volatilidad en el precio de cotizacién de las acciones de la Sociedad.

d) Impacto de las ventas de acciones y derechos de suscripcion en el precio de
cotizacion

Las ventas de un namero sustancial de acciones o de derechos de suscripcion preferente
de la Sociedad durante el Aumento de Capital o de acciones de la Sociedad tras su
conclusién, o la percepcion de que estas ventas se puedan producir, podrian afectar
negativamente al precio de negociacion de las acciones y al de los derechos de
suscripcioén preferente.

e) Volatilidad del precio de cotizacién de las acciones

No puede asegurarse que las Acciones del Aumento de Capital vayan a cotizar a un
precio igual o similar al que se ha realizado la emisién objeto de la presente Nota de
Valores. El precio de las Acciones del Aumento de Capital en el mercado puede ser
volatil.

Factores tales como la evolucion de los resultados de explotacion de la Sociedad, cambios
en las recomendaciones de los analistas bursatiles, asi como las condiciones globales de
los mercados financieros, las particulares de los paises en los que opera la Sociedad o la
propia situacion patrimonial y financiera de la Sociedad podrian tener un efecto
negativo importante en la negociacién de sus acciones.

Por otra parte, las importantes volatilidades en términos de volumen de contratacion y
precios de cotizacién de los valores en los mercados de valores en Espafia y a nivel
mundial podrian tener un efecto adverso importante en el precio de cotizacién de las
acciones de la Sociedad con independencia de cuédl sea su situacién financiera y sus
resultados de explotacion.

f)  Falta de liquidez de los derechos de suscripcidon preferente o falta de ejercicio
de los mismos

La Sociedad no puede asegurar que se vaya a desarrollar en el Segundo Mercado para
PYMES de la Bolsa de Barcelona un mercado de negociacién activo de los derechos de
suscripcién preferente del Aumento de Capital o que vaya a haber suficiente liquidez
para los mencionados derechos.

Los derechos de suscripcion preferente no ejercitados durante el periodo de suscripciéon

preferente se extinguiran automaticamente a la finalizacién del mismo. Los accionistas
de la Sociedad (o quienes hubiesen adquirido sus derechos de éstos) que no ejerciten ni

-27 -



vendan sus derechos en dicho plazo los perderan y no recibirdn ningtn tipo de
compensaciéon econémica por los mismos.

Asimismo, dado que el precio de negociacién de los derechos depende del precio de
negociacion de las acciones ordinarias, una eventual caida significativa de la negociaciéon
de las acciones podria afectar negativamente al valor de los derechos de suscripcién
preferente.

g) El precio de suscripcion de las Acciones del Aumento de Capital podria ser
mayor que el precio de cotizacion de la accion de la Sociedad

El precio de suscripciéon, que asciende a 1,03 euros por cada Acciéon del Aumento de
Capital, podria ser mayor que el precio de negociaciéon de la accién de la Sociedad. En
tal supuesto, existe la posibilidad de que los potenciales inversores opten por adquirir
acciones en el mercado en lugar de acudir al Aumento de Capital y que, por tanto, no se
suscriba en su totalidad.

Dado que el precio de negociaciéon de los derechos de suscripcion preferente depende
del precio de negociacion de las acciones de Ecolumber, las eventuales disminuciones en
el precio de negociacion de las acciones de la Sociedad podrian afectar negativamente al
valor de los derechos de suscripcién preferente y, por tanto, los derechos estan expuestos
a los mismos riesgos que las acciones de Ecolumber. La Sociedad no puede asegurar que
el precio de negociaciéon de las acciones se encuentre por encima del precio de
suscripcion de las Acciones del Aumento de Capital después de que los titulares de los
mismos decidieran ejercitarlos. Si esto no ocurriese, los titulares de derechos de
suscripciéon que los hayan ejercitado se habran comprometido irrevocablemente a
adquirir Acciones del Aumento de Capital a un precio superior al de mercado y, por
tanto, podrian sufrir una pérdida.

h) Dilucién de los accionistas que no ejerciten sus derechos y la derivada de nuevas
emisiones de acciones

Al tratarse el Aumento de Capital de una emisién de acciones nuevas, aquellos
accionistas que no ejerciten la totalidad de sus derechos de suscripcion preferente veran
diluida su participacion en el capital social de la Sociedad. Aquellos accionistas de la
Sociedad que no suscriban Acciones del Aumento de Capital en el porcentaje que les
corresponde por derecho de suscripcion preferente, y asumiendo que las Acciones del
Aumento de Capital sean suscritas integramente, sufririan una dilucion que ascenderia
al 52,33%.

Por otra parte, una vez efectuado el aumento dinerario y siempre y cuando se cumplan
o dispensen las condiciones previstas en el contrato de compraventa de las empresas del
Grupo Utega, con el fin de satisfacer la parte del precio estipulado mediante entrega de
acciones de Ecolumber a los vendedores, estd previsto llevar a cabo una ampliacién de
capital con exclusion del derecho de suscripcién preferente por importe nominal de
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1.650.485,95€ y efectivo de 2.000.000€. Dicha ampliacién esta pendiente de aprobacion
por la Junta General de Accionistas convocada para el dia 17 de diciembre de 2018. Como
consecuencia de esta ampliacién, la dilucién que experimentaran los accionistas que
tuviera Ecolumber antes de la misma ascendera al 4,58%.

Asimismo, como consecuencia de los dos aumentos de capital previstos, y asumiendo
que las acciones del primer aumento de capital sean suscritas integramente, los
accionistas que tuviera la Sociedad antes del primer aumento que no suscriban acciones
sufriran una dilucién total que ascendera al 54,51%.

i) Un accionista actualmente minoritario o un tercero podria adquirir un
porcentaje significativo de las acciones de la Sociedad en el aumento de capital

Aparte de los accionistas detallados en el apartado 5.2.2 de la presente Nota de Valores,
no cabe descartar que algin tercero o actual accionista no significativo adquiera una
participacion significativa en la Sociedad que, por una parte, podria reducir el free float
disponible para negociacion en mercados organizados, afectando a la liquidez de las
acciones de la Sociedad y, por otra parte, pudiera dar lugar a que este accionista esté
facultado para nombrar consejeros o influir de forma relevante en la Sociedad. Los
intereses de este potencial accionista significativo podrian no coincidir con los de los
restantes accionistas.

j)  No es posible asegurar el pago de dividendos en el futuro

La posibilidad de pago de dividendos por Ecolumber en el futuro puede verse afectada
por los factores de riesgo descritos en la presente Nota de Valores, asi como los riesgos
que se describen en el Documento de Registro inscrito en el Registro Oficial de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 8 de noviembre de 2018. El pago
efectivo de dividendos depende de la evolucién de sus negocios, los beneficios, los
niveles de generaciéon de caja y las condiciones financieras de la Sociedad en cada
momento, sus necesidades de liquidez y otros factores relevantes. La Sociedad no ha
pagado dividendo alguno durante los 5 altimos ejercicios.

La politica de distribucién de dividendos y su importe es fijada anualmente por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad a propuesta del Consejo de Administracion. En la
actualidad, la Sociedad no ha establecido una politica de reparto de dividendos. La
posibilidad de pago de dividendos por Ecolumber en el futuro puede verse afectada por
los factores de riesgo descritos en la presente Nota de Valores, asi como los riesgos que
se describen en el Documento de Registro inscrito en el Registro Oficial de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con fecha 8 de noviembre de 2018. Asimismo, el pago
de dividendos que eventualmente la Sociedad acuerde dependera de diversos factores,
incluyendo la satisfactoria gestiéon del negocio y sus resultados operativos, ademas de
las limitaciones que, en su caso, puedan contener los contratos de financiacion que la
Sociedad pueda suscribir.
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La Sociedad no ha pagado dividendo alguno durante los 5 tltimos ejercicios y ha
experimentado pérdidas durante los 2 tltimos ejercicios cubiertos por la informaciéon
financiera histérica que superan los beneficios experimentados en el ejercicio cerrado a
30 de septiembre de 2016 y destinados a la cuenta de resultados negativos de ejercicios
anteriores. A 31 de diciembre de 2017, conforme datos extraidos de las cuentas anuales
consolidadas auditadas, la Sociedad registr6 unas pérdidas de 1.432.423 euros.
Asimismo, en la cuenta de “Resultados ejercicios anteriores” estaban contabilizadas
unas pérdidas acumuladas por importe de 1.351.172 euros. Por otra parte, de
conformidad con los estados financieros consolidados correspondientes al tercer
trimestre del ejercicio 2018, cerrados a 30 de septiembre de 2018, la Sociedad ha
registrado unas pérdidas de 547.558.

Considerando las pérdidas experimentadas en los tltimos ejercicios, asi como en las
registradas a fecha de la presente Nota de Valores en el tercer trimestre de 2018, la
Sociedad no tiene previsto pagar dividendos hasta que los beneficios experimentados
sean suficientes para compensar la totalidad de las pérdidas de ejercicios anteriores, para
cubrir la reserva legal y demds atenciones legalmente establecidas.

k) Puede suceder que los accionistas de jurisdicciones diferentes a la espafiola no
puedan ejercitar sus derechos de suscripcion preferente para adquirir nuevas
acciones

En virtud del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real
Decreto 1/2010, de 2 de julio (la "Ley de Sociedades de Capital") los titulares de acciones
de la Sociedad tienen el derecho genérico a suscribir un ntimero de acciones suficiente
para mantener los porcentajes de participacion en el capital social de la Sociedad que
tenian antes de la emisiéon de nuevas acciones.

Sin embargo, es posible que los titulares de acciones de la Sociedad residentes en
jurisdicciones no pertenecientes a la Unién Europea, en funcion de la regulacion
aplicable en dichas jurisdicciones, no puedan ejercitar sus derechos de suscripciéon
preferente, a menos que se cumplan los requisitos establecidos en sus respectivas
regulaciones o resulte de aplicacién algtin supuesto de exencion.

Cada potencial inversor debera consultar con sus asesores legales para determinar si, y
en qué medida: (i) los derechos de suscripcion preferente y/o la suscripcién de Acciones
del Aumento de Capital son inversiones legales permitidas por la ley; (ii) los derechos
de suscripcion preferente y/o las Acciones del Aumento de Capital podrian ser usados
como garantia para diferentes tipos de financiacién; y (iii) otras restricciones que podrian
ser de aplicacion a la suscripcion, adquisicién, venta o prenda de cualesquiera derechos
de suscripcion preferente y/o Acciones del Aumento de Capital.
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SECCION III - INFORMACION SOBRE LOS VALORES A ADMITIR A
NEGOCIACION

1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1. Personas responsables del contenido de la nota sobre acciones

D. Juan Vergés Bru, con D.N.I. nimero 40296637Q, en su condicién de Consejero
Delegado de Ecolumber, S.A. (“Ecolumber” o la “Sociedad”), en nombre y
representacion de ésta, y en virtud de la delegacion especifica acordada por el Consejo
de Administracién con fecha 2 de octubre de 2018, asume la responsabilidad de las
informaciones contenidas en la presente nota sobre las acciones (la “Nota” o “Nota de
Valores”) relativa a la ampliacién de capital por importe nominal maximo de 18.000.000
euros mediante la emisién de un méximo de 21.176.470 nuevas acciones con cargo a
aportaciones dinerarias y con derecho de suscripcién preferente, aprobada por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad en su reunién celebrada el 27 de abril de 2018 (la
“Aumento de Capital”). El formato de la presente Nota se ajusta al Anexo III del
Reglamento (CE) n° 809/2004, de 29 de abril de 2004.

1.2. Declaracion de responsabilidad

D. Juan Vergés Bru, en nombre y representacion de la Sociedad, declara que, tras actuar
con una diligencia razonable para asegurar que asi es, la informacion contenida en esta
Nota de Valores es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORES DE RIESGO

Véase la Seccion II anterior de la presente Nota de Valores ("Factores de Riesgo").
3. INFORMACION ESENCIAL

3.1. Declaracion sobre el capital circulante

Con la informacién disponible hasta la fecha, Ecolumber considera que el capital
circulante de que dispone en la actualidad, unido al que espera generar en los préximos
doce meses (lo que incluye el que se espera obtener a través del Aumento de Capital) es
suficiente para atender los requisitos operativos de Ecolumber durante dicho periodo de
tiempo.

Cabe constatar que, a fecha de la presente Nota de Valores, el capital circulante es
negativo por 7,17 millones de euros. En el supuesto de que tinicamente se suscribieran
los compromisos irrevocables ya emitidos por importe de 4,77 millones, que se detallan
en el apartado 5.2.2 de la presente Nota de Valores, el capital circulante seguiria siendo
negativo en 2,40 millones. No obstante lo anterior, tras una hipotética ampliacion de
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capital dineraria por valor de 4,77 millones, se formalizaria el aumento de capital por
compensacién de créditos por importe de 2 millones de euros, cuya aprobacion esta
prevista por la Junta General de Accionistas convocada para el 17 de diciembre de 2018.
Como resultado, se eliminaria el préstamo a corto plazo por el resefiado importe de 2
millones de euros, el cual pasaria a ser capital social, y quedaria un capital circulante
negativo por importe de 400 mil euros. Posteriormente, con la incorporacién de los
activos y pasivos de las empresas que conforman el Grupo Utega, el referido capital
circulante negativo de 400 mil euros pasaria a 3 mil euros positivos. A los efectos de
gestionar la situacién del capital circulante resefiada, la Sociedad tiene intencioén obtener
y/ o ajustar su actual endeudamiento de forma que, o bien se renegocie parte de su deuda
a corto plazo para pasarla a largo plazo, o alternativamente, obtener mayor financiaciéon
a largo plazo.

Los informes de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas del grupo consolidado
de sociedades cuya matriz es Ecolumber (el “Grupo”) de los ejercicios cerrados a 30 de
septiembre de 2016, a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2017 reflejan una
opinién limpia y sin salvedades ni parrafos de énfasis.

3.2. Capitalizacién y endeudamiento

El cuadro que se muestra a continuacién expone las principales cifras de los recursos
propios y el endeudamiento del Grupo Ecolumber a 30 de septiembre de 2018 bajo
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea
(“NIIFUE”):
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CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO (en euros) (30/9/2018) no auditado
A. Deuda financiera corriente 7.993.949
Garantizada (*) 115.227
Asegurada
No garantizada/no asegurada 7.878.722
B. Deuda financiera no corriente 3.467.065
Garantizada (*) 835.641
Asegurada
No garantizada/no asegurada 2.631.424
C. Patrimonio Neto 11.658.888
Capital social 16.398.044
Prima emisién acciones 617.403
Otras reservas -3.578.440
Acciones propias -480.804
reservas indisponibles
Otro resultado global (Diferencias de conversion) -749.757




Ajustes por cambio de valor

Resultado atribuible a la sociedad dominante -547.558
Total patrimonio neto atribuible a los accionistas de la

sociedad dominante 11.658.888
Participaciones no dominantes
TOTAL CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO 23.119.902

(*) Deuda Financiera Garantizada: corresponde a la deuda financiera con garantfa, fianza o

prenda.

Endeudamiento

A continuacién, se muestra un resumen del endeudamiento del Grupo a 30 de

septiembre de 2018:

Miles de Euros (nosgﬁ)c?i/tl:do)
Deuda con entidades de crédito 2.540
Otros pasivos financieros 927
Pasivo no corriente 3.467
Otros pasivos financieros 7.994
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 475
Pasivo corriente 8.469
DEUDA FINANCIERA BRUTA 11.461
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.139
Periodificaciones a corto plazo 18
DEUDA FINANCIERA NETA 10.304
PATRIMONIO NETO 11.659
DEUDA FINANCIERA NETA + PATRIMONIO NETO 21.963

3.3. Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la oferta

La Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ninguna vinculacién o interés

econémico significativo entre la Sociedad y las entidades que participen en la oferta de

las acciones emitidas en el Aumento de Capital (las "Acciones del Aumento de Capital")

y que se relacionan en los apartados 5.4 y 10.1 de esta Nota de Valores, salvo la relacion

estrictamente profesional derivada del asesoramiento legal y financiero y lo mencionado

en este apartado.

3.4. Motivo de la oferta y destino de los ingresos
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Esta previsto que los fondos obtenidos en el Aumento de Capital objeto de esta Nota de
Valores se destinaran a los siguientes proyectos de la Sociedad:

(i) CUATRO MILLONES Y QUINIENTOS MIL EUROS (4.500.000,00€) se destinaran
a satisfacer el pago de parte del precio fijo de SIETE MILLONES QUINIENTOS
MIL EUROS (7.500.000,00€) acordado para la adquisicion del 100% del capital
social de las sociedades que integran el Grupo Utega.

El resto del precio de la citada adquisicién se financiara de la siguiente manera:

- UN MILLON DE EUROS se financiard mediante financiacién externa
bancaria ya recibida por parte de la entidad financiera Caixabank, S.A., en
fecha 23 de mayo de 2018.

- DOS MILLONES DE EUROS (2.000.000,00€) serdn abonados mediante la
entrega a los vendedores de un nimero de acciones ordinarias de la Sociedad
equivalentes a 2.000.000,00€, por medio de la correspondiente ampliaciéon de
capital por compensacién de créditos, cuya aprobacion estd prevista por la
Junta General de Accionistas convocada para el 17 de diciembre de 2018.

(ii) la ejecucion del plan de negocio aprobado por la Sociedad, el cual contempla
determinadas inversiones complementarias que se llevarian a cabo con el
excedente, si lo hubiera, de la ampliacion de capital prevista que no se destinara al
pago del precio de la compraventa del Grupo Utega, y que se detalla en el apartado
5.2.3 del Documento de Registro inscrito en el Registro Oficial de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con fecha 8 de noviembre de 2018.

Consiguientemente, con la ampliacion de capital propuesta, la Sociedad pretende llevar
a cabo su estrategia de inversion fijada por el Consejo de Administracion, consistente en
la adquisicion de activos o nuevos negocios con elevado potencial de creacion de valor,
y la realizacién de inversiones de reposicionamiento y mejora, a fin de maximizar la
calidad, ocupacién y valor de los activos que ya forman parte de su cartera; todo ello sin
perjuicio de dar continuidad a la estrategia de la Sociedad de realizar una gestion activa
de sus activos.

Asimismo, se hace constar que los gastos del Aumento de Capital se situarian en el rango
del 4,63% del contravalor de las Acciones del Aumento de Capital, asumiendo la
suscripcion del total del importe nominal previsto (21.811.764,10 euros) del Aumento de
Capital, de manera que los ingresos netos del Aumento de Capital ascenderian a
20.802.656,95 euros.

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE
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4.1. Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a
cotizacién, con el Coédigo ISIN (namero internacional de identificacion del
valor) u otro cé6digo de identificacién del valor

Las Acciones del Aumento de Capital son acciones ordinarias de Ecolumber, de la misma
clase y serie que las existentes en la actualidad, con los derechos previstos en los
estatutos sociales de Ecolumber y en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, aprobado por el Real Decreto 1/2010, de 2 de julio (la “Ley de Sociedades de
Capital”).

A excepcion de las Acciones del Aumento de Capital, la totalidad de las acciones de la
Sociedad estan admitidas a negociacién en el Segundo Mercado para PYMES de la Bolsa
de Barcelona.

Las Acciones del Aumento de Capital tendran un valor nominal unitario de 0,85 euros.

El Codigo ISIN correspondiente a las acciones de Ecolumber actualmente en circulaciéon
es ES0127232017. La Agencia Nacional de Codificaciéon de Valores, entidad dependiente
de la CNMYV, ha asignado el Cédigo ISIN provisional ES0127232033 a las Acciones del
Aumento de Capital, hasta el momento en que se equiparen con las de Ecolumber
actualmente en circulacién. Asi, una vez admitidas a negociacion las Acciones del
Aumento de Capital, todas las acciones de Ecolumber tendrén asignado el mismo
Codigo ISIN.

Por su parte, el Coédigo ISIN de los derechos de suscripciéon preferente es ES0627232913.

4.2. Legislacion segtn la cual se han creado los valores.

Las Acciones del Aumento de Capital se emiten de conformidad con la legislacion
espafiola y, en particular, con la Ley de Sociedades de Capital, el Texto Refundido de la
Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de
octubre (la "Ley del Mercado de Valores") y las restantes normas de desarrollo de las
anteriores.

4.3. Indicacién de si los valores estan en forma registrada o al portador y si los
valores estian en forma de titulo o de anotacion en cuenta. En el daltimo caso,
nombre y direccion de la entidad responsable de la llevanza de las anotaciones.

Las Acciones del Aumento de Capital estardan representadas por medio de anotaciones
en cuenta y se inscribiran en los correspondientes registros contables a cargo de la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A. ("Iberclear") y de sus entidades participantes autorizadas (las "Entidades
Participantes").
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4.4. Divisa de la emision

Las Acciones del Aumento de Capital se emitirdn en euros (€).

4.5. Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier
limitacion de esos derechos, y procedimiento para el ejercicio de los mismos

En tanto que las Acciones del Aumento de Capital son acciones ordinarias y no existen
en la actualidad otro tipo de acciones representativas del capital social de la Sociedad,
las Acciones del Aumento de Capital conferiran a sus titulares los mismos derechos que
las acciones actualmente en circulaciéon, regulados por los estatutos sociales de
Ecolumber y por la Ley de Sociedades de Capital, a partir de la fecha en que queden
inscritas a nombre de sus titulares en los correspondientes registros contables de
Iberclear y sus Entidades Participantes.

En particular, cabe citar los siguientes derechos:

4.5.1. Derechos de dividendos

- Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos:

Las Acciones del Aumento de Capital, a partir de la fecha en que queden inscritas a
nombre de sus titulares en los correspondientes registros contables de Iberclear y sus
Entidades Participantes, conferirdn a sus titulares el derecho a participar en el reparto
de las ganancias sociales en las mismas condiciones que las restantes acciones en
circulacién y, al igual que las demas acciones que componen el capital social de
Ecolumber, no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas
ordinarias.

A la fecha de emision de la presente Nota de Valores, no existen dividendos con cargo a
ejercicios anteriores al iniciado el 1 de enero de 2018, pendientes de pago a los accionistas
de la Sociedad. Asimismo, se hace constar que Ecolumber no ha distribuido dividendos
en los dltimos 5 afios ni estd previsto que lo haga en el corto plazo.

- Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos v una indicacion de la

persona a cuyo favor actta la caducidad:

Los rendimientos que, en su caso, generen las Acciones del Aumento de Capital se haran
efectivos en la forma prevista para cada caso concreto. El derecho de cobro de los
dividendos prescribira a los 5 afios segtin lo previsto en el Cédigo de Comercio, siendo
Ecolumber el beneficiario de la prescripcion.

- Restricciones v procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes:
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Ecolumber no tiene constancia de la existencia de restriccién alguna al cobro de
dividendos por parte de los titulares no residentes, sin perjuicio de las eventuales
retenciones a cuenta del Impuesto de la Renta de no Residentes que puedan ser de
aplicacion.

- Tasa de dividendos o método para su calculo, periodicidad vy cardcter acumulativo

0 no acumulativo de los pagos:

Las Acciones del Aumento de Capital, al igual que las demés acciones representativas
del capital social de la Sociedad, no otorgan a sus titulares el derecho a percibir un
dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias. Por lo tanto, el derecho al dividendo
de dichas acciones surgira tiinicamente a partir del momento en que la Junta General de
Accionistas o, en su caso, el Consejo de Administracién de la Sociedad, acuerde un
reparto de ganancias sociales.

4.5.2. Derechos de voto

Las Acciones del Aumento de Capital conferirdn a sus titulares el derecho de asistir y
votar en las juntas generales y el de impugnar los acuerdos sociales en las mismas
condiciones que el resto de las acciones en circulacién. De conformidad con el articulo
12 de los estatutos sociales de la Sociedad “Podrin asistir a las Juntas los titulares o
poseedores de acciones que las tengan inscritas al menos con cinco dias de antelacion a la
celebracion en la forma establecida en la Ley.” No se requiere la titularidad de un namero
minimo de acciones para poder asistir a la junta general.

De conformidad con el parrafo tercero del articulo 7 de los estatutos sociales, cada acciéon
da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones al nimero méaximo de votos que
pueden ser emitidos por cada accionista. El voto de las propuestas sobre puntos
comprendidos en el orden del dia de cualquier clase de junta general podra delegarse o
ejercitarse por el accionista mediante correspondencia postal, electrénica o cualquier
otro medio de comunicacién a distancia, siempre que se garantice debidamente la
identidad del sujeto que ejerce su derecho de voto, y ello en los términos previstos en el
articulo 15 de los Estatutos Sociales de Ecolumber.

4.5.3. Derechos de suscripcién preferentes en las ofertas de suscripcion de valores de la
misma clase

Todas las acciones de Ecolumber confieren a su titular, en los términos establecidos por
los articulos 304 y 503 de la Ley de Sociedades de Capital, el derecho de suscripcién
preferente en los futuros aumentos de capital con emisién de nuevas acciones (ordinarias
o privilegiadas) y con cargo a aportaciones dinerarias y en las emisiones de obligaciones
convertibles, en los términos previstos en los articulos 416 de la Ley de Sociedades de
Capital, salvo exclusion del derecho de suscripcion preferente de acuerdo con lo previsto
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en los articulos 308, 504, 505 y 506 (para el caso de aumentos de capital) y 417 y 511 (para
el caso de emisiones de obligaciones convertibles) de la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, todas las acciones de Ecolumber confieren a sus titulares el derecho de
asignacion gratuita reconocido en la Ley de Sociedades de Capital en los supuestos de
aumento de capital con cargo a reservas.

4.5.4. Derecho de participacion en los beneficios del emisor

Las Acciones del Aumento de Capital conferiran a sus titulares el derecho a participar
en las ganancias sociales en las mismas condiciones que las restantes acciones en
circulacion, en los términos indicados en el apartado 4.5.1 anterior.

4.5.5. Derechos de participacién en cualquier excedente en caso de liquidacién

Las Acciones del Aumento de Capital conferiran a sus titulares el derecho a participar
en el reparto del patrimonio resultante de la liquidaciéon de la Sociedad en las mismas
condiciones que las restantes acciones en circulacion, todo ello de acuerdo con la Ley de
Sociedades de Capital y con los estatutos de la Sociedad.

4.5.6. Derecho de informacion

Todas las acciones de la Sociedad confieren a su titular el derecho de informacién
recogido, con carécter general, en el articulo 93 d) de la Ley de Sociedades de Capital, y
con carécter particular, en los articulos 197 y 520 del mismo texto legal. Asimismo, las
citadas acciones confieren a su titular aquellos derechos que, como manifestaciones
particulares del derecho de informacién, estan previstos en la Ley de Sociedades de
Capital de forma pormenorizada al tratar de la modificaciéon de estatutos sociales,
ampliacién y reduccion de capital social, aprobacion de las cuentas anuales, emision de
obligaciones convertibles, transformacion, fusién y escisién, disolucién y liquidacién de
la Sociedad y otros actos societarios.

4.5.7. Clausulas de amortizacion

No procede.

4.5.8. Clausulas de conversion

No procede.

4.6. En el caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones, autorizaciones
y aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido creados y/o emitidos
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La emision de las Acciones del Aumento de Capital se realiza en virtud del acuerdo
adoptado por la Junta General de Accionistas en su reunion celebrada el 27 de abril de
2018, consistente en ampliar el capital de la Sociedad por un importe nominal maximo
de 18.000.000 euros, mediante la emision de un maximo de 21.176.470 acciones nuevas
de ochenta y cinco céntimos de euro (0,85 €) de valor nominal cada una. El acuerdo prevé
expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta.

El referido acuerdo fue adoptado tomando en consideracién el informe que formul6 el
Consejo de Administraciéon de la Sociedad e fecha 19 de marzo de 2018, de acuerdo con
lo previsto en los articulos 286, 296, 297 y 299 de la Ley de Sociedades de Capital y
concordantes del Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio por el que se aprueba el
Reglamento del Registro Mercantil (el “Reglamento del Registro Mercantil”).

A la fecha de la presente Nota de Valores, la Sociedad no tiene constancia de
impugnacion judicial alguna en relacion con el citado acuerdo adoptado por la Junta
General de Ecolumber.

La emision de las Acciones del Aumento de Capital esta sujeta al régimen general de
aprobacién y registro por la CNMYV, segtn lo establecido en la Ley del Mercado de
Valores y su normativa de desarrollo.

4.7. En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emision de los valores

Se prevé que la emision de Acciones del Aumento de Capital tenga lugar el 4 de enero
de 2019, tal y como se detalla en el apartado 5.1.3 siguiente de la Nota de Valores (la
"Fecha de Emision").

4.8. Descripcion de cualquier restriccion a la libre transmisibilidad de los valores

Los estatutos sociales de la Sociedad no contienen restricciones a la libre transmisibilidad
de las acciones, por lo que las Acciones del Aumento de Capital serdn libremente
transmisibles de conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital, la
Ley del Mercado de Valores y deméds normativa de desarrollo.

4.9. Indicacién de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicién y/o
normas de retirada y recompra obligatoria en relacion con los valores

No existe ninguna norma especial que regule las ofertas obligatorias de adquisicién o la
retirada y recompra obligatoria de las acciones e la Sociedad, salvo las que derivan de la
normativa sobre ofertas publicas de adquisiciéon contenida en la Ley de Mercado de
Valores y su normativa de desarrollo.

4.10. Indicacién de las ofertas publicas de adquisicion realizadas por terceros sobre
el capital del emisor, que se hayan producido durante el ejercicio anterior y el
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actual. Debe declararse el precio o de las condiciones de canje de estas ofertas y
su resultado

No se ha producido ninguna oferta publica de adquisiciéon sobre las acciones de la
Sociedad durante el ejercicio en curso ni en ninguno de los anteriores.

4.11. Por lo que se refiere al pais del domicilio social del emisor y al pais o paises en
los que se esta haciendo la oferta o se solicita la admision a cotizacion

4.11.1. Informacion sobre los impuestos sobre la renta de los valores retenidos en origen

A continuacion se realiza un breve anélisis del régimen fiscal aplicable a la titularidad y,
en su caso, posterior transmision de las Acciones del Aumento de Capital.

Dicho analisis es una descripciéon general del régimen aplicable de acuerdo con la
legislacion espafiola en vigor (incluyendo su desarrollo reglamentario) a la fecha de
registro de la presente Nota, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales en vigor
en los Territorios Historicos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, ni de
la normativa aprobada por las distintas Comunidades Auténomas que, respecto de
determinados impuestos, podria ser de aplicacion a los inversores.

Este extracto no pretende ser una descripcion comprensiva de todas las consideraciones
de orden tributario que pudieran ser relevantes, ni tampoco pretende abarcar las
consecuencias fiscales aplicables a todas las categorias de inversores, algunos de los
cuales pueden estar sujetos a normas especiales.

Por lo tanto, se aconseja a los inversores que consulten con sus abogados o asesores
fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares. Del mismo modo, los inversores habran de tener en cuenta
los cambios que la legislacién vigente en este momento o sus criterios de interpretacion
pudieran sufrir en el futuro.

(A) Imposicion indirecta en la suscripcion, adquisicion y transmision de las
Acciones del Aumento de Capital

La suscripcién, adquisicién y, en su caso, ulterior transmisién de las Acciones del
Aumento de Capital estard exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido, en los términos
y con las excepciones previstas en el articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores y
concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos citados.

(B) Imposicion directa derivada de la titularidad y transmision de las Acciones del
Aumento de Capital

Accionistas residentes en territorio espanol
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El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas residentes en
territorio espafiol.

Se considerardn accionistas residentes en Espafia a estos efectos, sin perjuicio de lo
dispuesto en los Convenios para evitar la Doble Imposicion (“CDI”) firmados por
Espafia, (a) las entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8 de la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (“LIS”), y (b) las personas
fisicas que tengan su residencia habitual en Espafa, tal y como se define en el articulo
8.1 dela Ley 26/2014, de 27 de noviembre, por la que se modifican la Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del IRPF, el TRLIRPF, aprobado por el Real Decreto legislativo 5/2004,
de 5 de marzo, y otras normas tributarias (“Ley del IRPF”), asi como los residentes en el
extranjero miembros de misiones diplomaticas espafiolas, oficinas consulares espafiolas
y otros cargos oficiales en los términos del articulo 10.1 de la mencionada norma.

Igualmente, tendran la consideraciéon de accionistas residentes en Espafia a efectos
fiscales las personas fisicas de nacionalidad espafiola que, cesando su residencia fiscal
en Espafia, acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el
periodo impositivo en el que se produzca el cambio de residencia, como en los cuatro
siguientes.

En el caso de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafa como
consecuencia de su desplazamiento a territorio espafiol, podra optarse por tributar por
el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas ("IRPF") o por el Impuesto sobre la
Renta de los no Residentes ("IRnR") durante el periodo en que se efecttie el cambio de
residencia y los cinco siguientes, siempre que se cumplan los requisitos previstos en el
articulo 93 de la Ley del IRPF.

(a) Personas fisicas
(a.1) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Rendimiento del capital mobiliario: Dividendos v otros rendimientos

Los rendimientos percibidos por los inversores residentes en Espafia en concepto de
dividendos, participaciones en beneficios, primas de asistencia a Juntas Generales o
cualquier otra utilidad derivada de su condicién de accionista de la Sociedad tendréan la
consideraciéon de rendimientos integros del capital mobiliario, a integrar en la base
imponible del ahorro de su IRPF.

Para el célculo del rendimiento neto serdn deducibles los gastos de administracién y
deposito de las acciones de la Sociedad, conforme a lo previsto en el articulo 26 de la Ley
del IRPF, pero no los de gestién discrecional e individualizada de la cartera.

El dividendo o rendimiento neto se integraré en la base imponible del ejercicio en el que

sea exigible para su perceptor como renta del ahorro, gravandose en el periodo
impositivo 2018, segtin lo establecido en el articulo 66.1 de la Ley del IRPF, al tipo fijo
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del 19% (para los primeros 6.000 euros de renta del ahorro obtenidos por la persona
fisica), del 21% (para la parte de las rentas comprendida entre 6.001 euros y 50.000 euros)
y del 23% (para la parte de las rentas que exceda de 50.000 euros) sin que pueda aplicarse
ninguna deduccion para evitar la doble imposicién. Al objeto de aplicar estos tipos de
gravamen debera tenerse en consideraciéon la totalidad de rentas y ganancias
patrimoniales que integran la base del ahorro del contribuyente del IRPF durante el
periodo impositivo, y no sélo las rentas percibidas por su condicién de accionista de la
Sociedad.

Los dividendos, primas de asistencia a Juntas Generales y participaciones en beneficios
de cualquier tipo de entidad (incluyendo la participacién en beneficios en Ecolumber),
asi como los rendimientos procedentes de cualquier clase de activos, excepto la entrega
de acciones liberadas, que estatutariamente o por decision de los 6rganos sociales,
faculten para participar en los beneficios de una entidad estdn plenamente sujetos al
IRPF debiéndose por tanto incluir en la base imponible del impuesto.

Asimismo, en el periodo impositivo 2018, los accionistas soportardn con caracter general
una retencién a cuenta del IRPF, segtun lo establecido en la Disposicion adicional
trigésimo primer de la Ley del IRPF, del 19% sobre el importe integro del beneficio
distribuido. La retencién a cuenta serd deducible de la cuota liquida del IRPF y, en caso
de insuficiencia de esta, dara lugar a las devoluciones previstas en la Ley del IRPF.

Prima de emision

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minoraréd, hasta
su anulacién, el valor de adquisicién de las acciones de la Sociedad, y el exceso que
pudiera resultar tributara como rendimiento del capital mobiliario, que debera
integrarse en la base imponible del ahorro.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, en el caso de distribucién de dividendos
con cargo a prima de emisién correspondiente a valores no admitidos a negociacién en
alguno de los mercados regulados de valores definidos en la Directiva 2004/39/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados de
instrumentos financieros, y representativos de la participacion en fondos propios de
sociedades o entidades, cuando la diferencia entre el valor de los fondos propios de las
acciones o participaciones correspondiente al Gltimo ejercicio cerrado con anterioridad
a la fecha de la distribucién de la prima y su valor de adquisicion sea positiva, el importe
obtenido o el valor normal de mercado de los bienes o derechos recibidos se considerara
rendimiento del capital mobiliario con el limite de la citada diferencia positiva.

A estos efectos, el valor de los fondos propios a que se refiere el parrafo anterior se
minorard en el importe de los beneficios repartidos con anterioridad a la fecha de la
distribucién de la prima de emisién, procedentes de reservas incluidas en los citados
fondos propios, asi como en el importe de las reservas legalmente indisponibles

-42 -



incluidas en dichos fondos propios que se hubieran generado con posterioridad a la
adquisicién de las acciones o participaciones.

El exceso sobre el citado limite minorard el valor de adquisicion de las acciones o
participaciones conforme a lo dispuesto en el primer parrafo.

Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién no estardn sujetos, con
cardcter general, a retencion o ingreso a cuenta.

Ganancias v pérdidas patrimoniales

La transmisioén de las acciones de la Sociedad, bien a titulo oneroso o, en los casos
previstos en la Ley del IRPF, a titulo lucrativo, dara lugar a una ganancia o pérdida
patrimonial que se computara por diferencia entre el valor de adquisicién y el valor de
transmision.

A estos efectos, el valor de adquisicién de las acciones de la Sociedad vendra
determinado por el importe real por el que la adquisicién de dichas acciones se hubiera
efectuado en la fecha en que se produjo su adquisiciéon, mds los gastos y tributos
inherentes a la adquisicién, excluidos los intereses, que hubieran sido satisfechos por el
inversor. El valor de transmisién vendrd determinado por (i) su valor de cotizacién en
la fecha de la transmision, o (ii) por el precio pactado si fuese superior, minorado en los
gastos e importes inherentes a la misma satisfechos por el transmitente.

Tanto el valor de adquisicion como el de transmisién se incrementard o minorara,
respectivamente, en los gastos y tributos inherentes a dichas operaciones que hubieran
sido satisfechos por el adquirente o el transmitente, respectivamente.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia
de las transmisiones de las acciones se integrardn y compensardn en la base imponible
del ahorro del periodo impositivo en que tenga lugar la alteracién patrimonial,
gravandose en el periodo impositivo 2018 al tipo del 19% para los primeros 6.000 euros
de renta del ahorro obtenidos por la persona fisica, del 21% para las rentas comprendidas
entre 6.000,01 euros y 50.000 euros, y del 23% para las rentas que excedan de 50.000
euros.

Entre las normas de aplicacién a las ganancias y pérdidas patrimoniales, cabe destacar:

(i) Cuando el accionista posea acciones de la Sociedad adquiridas en distintas fechas,
se entenderan transmitidas las adquiridas en primer lugar;

(i) En el supuesto de que la transmisién de las acciones de la Sociedad diese lugar a
una pérdida patrimonial, dicha pérdida no se computaréd en los casos y con los
requisitos previstos en el articulo 33.5 de la Ley del IRPF, pero en el supuesto de
que la pérdida si fuera computable, esta se compensara con las ganancias de
patrimonio del ahorro de tal forma que, si dicha compensacion arrojase saldo
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negativo, su importe s6lo se podra compensar con el positivo que se ponga de
manifiesto durante los cuatro afios siguientes.

(iif) En el supuesto de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisicién tanto de
éstas como de las que procedan resultara de repartir el coste total de las antiguas
entre el nimero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que correspondan.
Para las acciones parcialmente liberadas se estara al importe realmente satisfecho.

(iv) Las ganancias patrimoniales obtenidas por contribuyentes del IRPF no estaran
sujetas a retencion o ingreso a cuenta.

(v)  Seexcluyen de gravamen las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto
con ocasiéon de la transmisiéon de elementos patrimoniales por contribuyentes
mayores de 65 afios, siempre que el importe total obtenido por la transmision se
destine a constituir, en el plazo maximo de 6 meses desde la transmisién, una renta
vitalicia asegurada a su favor. La cantidad maxima total que a tal efecto puede
destinarse a constituir rentas vitalicias es de 240.000 euros.

Derechos de suscripcién preferente

El importe obtenido por la venta de los derechos de suscripciéon preferente sobre
acciones tendrd la consideracion de ganancia patrimonial para el transmitente en el
periodo impositivo en el que se produzca la transmision, estando sujeta a retencién a
cuenta del IRPF al tipo actual del 19% por la entidad depositaria y, en su defecto, el
intermediario financiero o el fedatario ptblico que haya intervenido en la transmision.

Esta ganancia patrimonial, cuando se ponga de manifiesto con ocasién de la transmisién
de derechos de suscripcion preferente se integrard y compensara en la base imponible
del ahorro, gravandose en el periodo impositivo 2018 al tipo fijo del 19% para los
primeros 6.000 euros de renta del ahorro obtenidos por la persona fisica, del 21% para
las rentas comprendidas entre 6.000,01 euros y 50.000 euros, y del 23% para las rentas
que excedan de 50.000 euros.

(a.2) Impuesto sobre el Patrimonio

Los accionistas personas fisicas residentes en territorio espafiol estdn sometidos al
Impuesto sobre el Patrimonio (“IP”) por la totalidad del patrimonio neto de que sean
titulares a 31 de diciembre, con independencia del lugar donde estén situados los bienes
o puedan ejercitarse los derechos.

La tributacion se exigird conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1991, de 6 de junio, del
Impuesto sobre el Patrimonio (“Ley del IP”) que, a estos efectos, fija un minimo exento
de 700.000 euros, de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan
entre el 0,2% y el 2,5%, todo ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su
caso, por cada Comunidad Auténoma.
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Aquellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en Espafia titulares de acciones en
virtud de la presente Ampliacion de Capital y que estén obligadas a presentar
declaracién por el IP, deberan declarar las acciones que posean a 31 de diciembre de cada
afo, las cuales se computardn segtin el valor de negociacion medio del cuarto trimestre
de dicho afio. El Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas publica
anualmente el mencionado valor de negociacién medio a efectos de este impuesto.

(a.3) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

La transmision de las acciones de la Sociedad a titulo lucrativo (por causa de muerte o
donacion) en favor de personas fisicas residentes en Espafia estard sujeta al ISD en los
términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del ISD (“Ley del ISD”),
siendo sujeto pasivo el adquirente de las acciones de la Sociedad, todo ello sin perjuicio
de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma.

El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable (resultado de aplicar en la base
imponible las reducciones que correspondan) oscila entre el 7,65% y el 34%.

No obstante, la aplicaciéon sobre la cuota asi obtenida de determinados coeficientes
multiplicadores en funcion del patrimonio preexistente y el grado de parentesco del
adquirente con el causante o donante puede suponer, finalmente, una tributacién al tipo
efectivo de gravamen que oscilara entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.

(b) Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades

Dividendos o participaciones en beneficios

Con caracter general, los dividendos obtenidos por sujetos pasivos del Impuesto sobre
Sociedades ("IS"), o contribuyentes del IRnR que actien en Espafia a través de
establecimiento permanente, por su participacién en entidades residentes en territorio
espafiol como en el extranjero estaran exentos de tributacién de conformidad con el
articulo 21 de la LIS.

La aplicaciéon del régimen de exencion antes descrito estard condicionado a que el
porcentaje de participacion, directo o indirecto, poseida sobre la entidad de la cual
proceden los dividendos en beneficios debera ser, al menos, del 5% o tener un valor de
adquisicién superior a 20 millones de euros, con independencia en este segundo caso,
del porcentaje que se ostente.

Adicionalmente, serd preciso que dicha participaciéon se posea ininterrumpidamente
durante el afio anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se distribuye, o en su
defecto, la participacién debe mantenerse posteriormente durante el tiempo necesario
para completar el plazo del afio.

En consecuencia, si el porcentaje de participacién, directo o indirecto, en el capital o

fondos propios de la entidad participada es inferior al 5% y, ademads, el valor de
adquisicién es inferior a 20 millones de euros, no se corrige la doble imposicién.
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Asimismo, para que sea posible la aplicacién del régimen de exencién, el dividendo
requiere que el mismo se haya registrado contablemente como ingreso, y por tanto,
forme parte de la base imponible de la entidad que lo percibe.

Asimismo, en el periodo impositivo 2018, los sujetos pasivos del IS soportardn una
retencion, a cuenta del referido impuesto del 19% sobre el importe integro del beneficio
distribuido, salvo determinadas excepciones, entre ellas, que le resulte aplicable la
exencion del 100% de los dividendos percibidos, siempre que, ademads, se haya cumplido
de manera ininterrumpida el periodo de tenencia de un afio y asi se le haya comunicado
al Emisor, en cuyo caso no se practicara retencién alguna.

Esta retencion o ingreso a cuenta serd deducible de la cuota integra del IS, y el exceso
sobre la cuota resultante de la autoliquidacién, en su caso, dara lugar a las devoluciones
previstas en la LIS.

Asimismo, los dividendos distribuidos con cargo a prima de emision estardn exentos
siempre y cuando se cumplan los requisitos previstos para la aplicacién del régimen de

exencion contemplado en el articulo 21 de la LIS.

Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién no estardn sujetos, con
cardcter general, a retencién o ingreso a cuenta.

Derechos de suscripcién preferente

La asignacion de derechos de suscripcion preferente sobre acciones y su suscripcion en
Acciones del Aumento de Capital no generaria renta a efectos del IS.

El importe obtenido en la venta de derechos de suscripcién preferente no estd sometido
a retencion. El resultado contable obtenido en la venta se integra en la base imponible

conforme a las reglas generales del IS.

Rentas derivadas de la transmision de las acciones de la Sociedad

Con caracter general, las plusvalias obtenidas por sujetos pasivos del Impuesto sobre
Sociedades ("IS"), o los contribuyentes del IRnR que acttien en Espafia a través de
establecimiento permanente derivadas de la transmisiéon de participaciones en otras
entidades, tanto residentes en territorio espafiol como en el extranjero, estaran exentas
de tributacion de conformidad con el articulo 21 de la LIS.

Las renta positiva obtenida como resultado de la transmisién por parte de los sujetos
pasivos de este impuesto que tengan un porcentaje de participaciéon con anterioridad a
la transmisién, directo o indirecto, igual o superior al 5% del capital social de la Sociedad,
y hubieran poseido dicho porcentaje durante el afio anterior al dia de la transmisién
estaran exenta en las condiciones y con los requisitos del articulo 21.3 de la LIS. Cuando
el porcentaje de participacion fuera inferior al 5%, la renta obtenida seguird estando
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exenta siempre que el valor de adquisicion de la participacion sea superior a 20 millones
de euros.

La aplicacion del régimen de exenciéon tnicamente estd vinculada al porcentaje de
participacién y/o valor de adquisicion de la participaciéon que se posea con anterioridad
a la transmisién, independientemente del porcentaje efectivo que se transmita asi como
del que se ostente tras la misma.

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmisién de las acciones de la Sociedad
no estaran sujetas a retencion.

Finalmente, en caso de adquisicion gratuita de las acciones por parte de un sujeto pasivo
de este impuesto, la renta que se genere para este tributard igualmente de acuerdo con
las normas de este impuesto, no siendo aplicable el Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones ("ISD").

Accionistas no residentes en territorio espaiiol

El presente apartado analiza, con caracter general, el tratamiento fiscal aplicable a los
accionistas no residentes en territorio espafiol, excluyendo: (i) a aquellos que actten en
territorio espafiol mediante establecimiento permanente al cual estén afectas las acciones
de la Sociedad, cuyo régimen fiscal es idéntico al descrito para los accionistas residentes
sujetos pasivos del IS, y (ii) a aquellos accionistas personas fisicas residentes en otros
Estados miembros de la Unién Europea (siempre que no lo sean de un territorio
calificado como paraiso fiscal) e igualmente contribuyentes por el IRnR, cuyos
rendimientos obtenidos en territorio espafiol procedentes del trabajo y de actividades
econdmicas alcancen, al menos, el 75% de la totalidad de su renta en el ejercicio y que
opten, conforme a lo dispuesto en el articulo 46 del Real Decreto Legislativo 5/2004, de
5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del IRnR (el “TRIRNR”)
modificada por la Ley 26/2014, de 27 de noviembre, por tributar en calidad de
contribuyentes por el IRPF.

Este apartado sera igualmente aplicable, con caracter general, a aquellos accionistas
personas fisicas que adquieran la condiciéon de residentes fiscales en territorio espafiol
como consecuencia de su desplazamiento a dicho territorio y que, cumplidos los
requisitos establecidos en el articulo 93 de la Ley del IRPF, opten por tributar por el IRnR
durante el periodo impositivo en que tenga lugar el cambio de residencia y los cinco
siguientes.

El régimen que se describe a continuacion es de carécter general, por lo que se deberan
tener en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de

los CDI, celebrados entre terceros paises y Espafia.

(a.1) Impuesto sobre la Renta de no Residentes
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Rendimientos de capital mobiliario

Los dividendos y demads participaciones en beneficios equiparados por la normativa
fiscal a los mismos, obtenidos por personas fisicas o entidades no residentes en Espafa
que actten sin establecimiento permanente, como consecuencia de la titularidad de las
acciones de la Sociedad, en el periodo impositivo 2018, estaran sometidos a tributacion
por el IRnR, como regla general, al tipo de gravamen del 19% sobre el importe integro
percibido. Por su parte, el importe obtenido como consecuencia de la distribuciéon de la
prima de emisién de acciones admitidas a negociaciéon en alguno de los mercados
regulados de valores definidos en la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo de 21 de abril de 2004 (como las Acciones del Aumento de Capital),
minorard, hasta su anulacion, el valor de adquisicion de los valores afectados y solo el
exceso que pudiera resultar estar sometido a tributacién por el IRNR como rendimientos
de capital mobiliario.

No obstante, estaran exentos los beneficios distribuidos por las sociedades filiales
residentes en territorio espafol a sus sociedades matrices residentes en otros Estados
miembros de la Unién Europea o a los establecimientos permanentes de estas tltimas
situados en otros Estados miembros, cuando concurran los siguientes requisitos:

1. Que ambas sociedades estén sujetas y no exentas a alguno de los tributos que gravan
los beneficios de las entidades juridicas en los Estados miembros de la Unién Europea,
mencionados en el articulo 2.c) de la Directiva 2011/96/UE del Consejo, de 30 de junio
de 2011, relativa al régimen aplicable a las sociedades matrices y filiales de Estados
miembros diferentes, y los establecimientos permanentes estén sujetos y no exentos a
imposicion en el Estado en el que estén situados.

2. Que la distribucién del beneficio no sea consecuencia de la liquidacién de la sociedad
filial.

3. Que ambas sociedades revistan alguna de las formas previstas en el Anexo de la
Directiva 2011/96/UE del Consejo, de 30 de junio de 2011, relativa al régimen aplicable
a las sociedades matrices y filiales de Estados miembros diferentes, modificada por la
Directiva 2014/86/UE del Consejo, de 8 de julio de 2014.

Tendra la consideracién de sociedad matriz aquella entidad que posea en el capital de
otra sociedad una participacién directa o indirecta de, al menos, el 5%, o bien que el valor
de adquisicién de la participaciéon en dicha sociedad sea superior a 20 millones de euros.
Esta dltima tendrd la consideracion de sociedad filial. La mencionada participacién
debera haberse mantenido de forma ininterrumpida durante el afio anterior al dia en
que sea exigible el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante
el tiempo que sea necesario para completar un afio.

Dicha exencién se aplicard igualmente a los beneficios distribuidos por las sociedades
filiales residentes en territorio espafol a sus sociedades matrices residentes en los
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Estados integrantes del Espacio Econémico Europeo o a los establecimientos
permanentes de estas sociedades matrices que estén situados en otros Estados
integrantes siempre que se cumplan determinados requisitos establecidos en la LIRNR.
La citada exencién no resultara aplicable si el dividendo se obtiene a través de un
territorio calificado como paraiso fiscal. Tampoco sera de aplicacion cuando la mayoria
de los derechos de voto de la sociedad matriz se posea, directa o indirectamente, por
personas fisicas o juridicas que no residan en Estados miembros de la Unién Europea o
en Estados integrantes del Espacio Econémico Europeo con los que exista un efectivo
intercambio de informacién en materia tributaria en los términos previstos en el
apartado 4 de la disposiciéon adicional primera de la Ley 36/2006, de 29 de noviembre,
de medidas para la prevencién del fraude fiscal, excepto cuando la constitucion y
operativa de aquella responde a motivos econémicos validos y razones empresariales
sustantivas.

Adicionalmente, estaran exentos de tributacién, los dividendos, primas de asistencia a
juntas y participaciones en beneficios obtenidos sin mediacién de establecimiento
permanente por fondos de pensiones e instituciones de inversion colectiva residentes en
la Unién Europeo o en el Espacio Econémico Europeo reguladas por la Directiva
2009/65/CE. En ningtn caso la aplicacion de esta exencién puede dar lugar a una
tributacion inferior a la que hubiera resultado de haberse aplicado a dichas rentas el
mismo tipo de gravamen por el que tributan en el Impuesto sobre sociedades las
instituciones de inversién colectiva en territorio espafiol.

Con caréacter general, la Sociedad efectuard, en el momento del pago del dividendo una
retencién a cuenta del IRnR del 19%. La distribucion de la prima de emisién no esta
sujeta a retencién a cuenta del IRNR.

No obstante, cuando en virtud de la residencia fiscal del perceptor resulte aplicable una
exencion prevista en el IRnR o un CDI suscrito por Espafa que establezca una exencion
o un tipo reducido de tributacién, se aplicard, en su caso, la exencién o el tipo de
gravamen reducido previsto en el CDI para dividendos, previa aportaciéon de un
certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su
pais de residencia (en el que, si fuera el caso, deberd constar expresamente que el
perceptor es residente en dicho pais en el sentido definido en el CDI que resulte
aplicable) o del formulario previsto en la Orden que desarrolle el CDI que resulte
aplicable. A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento
especial, aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril
de 2000, para hacer efectiva la practica de retencién al tipo que corresponda en cada caso,
o la exclusién de retencién, cuando en el procedimiento de pago intervengan entidades
financieras domiciliadas, residentes o representadas en Espafia que sean depositarias o
gestionen el cobro de dividendos derivados de valores negociables. De acuerdo con esta
norma, la Sociedad practicara en el momento de distribuir el dividendo una retencién
sobre el importe integro del mismo al tipo general del 19% y transferira el importe
liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten,
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en la forma establecida, el derecho de los accionistas a la aplicacién de tipos reducidos o
a la exclusién de retencion (para lo cual estos deberan justificar su residencia fiscal
aportando a la entidad depositaria el certificado de residencia fiscal -con validez de un
afio desde la fecha de su emisién- o el formulario especifico que, en su caso, resulte
procedente, antes del dia 10 del mes siguiente a aquel en el que se distribuya el
dividendo) recibirdn de inmediato el importe retenido en exceso para su abono a los
mismos.

En todo caso, practicada la retencién por la Sociedad o reconocida la procedencia de la
exencion, los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar declaraciéon en
Espana por el IRnR.

Cuando resulte de aplicacién una exencién o un tipo reducido de tributacién previsto en
un CDI, y el inversor no haya acreditado el derecho a la tributacion al tipo reducido o a
la exclusion de retencion dentro del plazo sefialado en el parrafo anterior, el inversor
podra solicitar de la Hacienda Publica la devolucién del importe retenido en exceso con
sujecion al procedimiento y al modelo de declaraciéon previstos en la Orden
EHA/3316/2010, de 17 de diciembre de 2010.

Se aconseja a los accionistas que consulten con sus abogados o asesores fiscales sobre el
procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la mencionada devolucion a la

Hacienda Publica espafiola.

Prima de emisién

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorard, hasta
su anulacién, el valor de adquisicién de las acciones afectadas, y el exceso que pudiera
resultar tributara como dividendo segun el apartado anterior.

No obstante, los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisiéon no estaran
sujetos, con carécter general, a retenciéon o ingreso a cuenta, sin perjuicio de la obligaciéon
de los accionistas no residentes de presentar declaracion por el IRnR en Espafa por el
exceso que pudiera resultar sobre el valor de adquisiciéon de sus acciones.

Ganancias v pérdidas patrimoniales

De acuerdo con el TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por accionistas no
residentes en la transmisiéon de las acciones de la Sociedad se considerardn renta
obtenida en territorio espafiol y estaran, como regla general, sometidas a tributaciéon por
el IRnR y se cuantificaran, con carécter general, conforme a las normas previstas en la
Ley del IRPF. En particular, las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de
acciones tributaran por el IRnR al tipo del 19%, salvo que el transmitente tenga derecho
a la aplicacion de un CDI suscrito por Espafia que establezca que dicha ganancia
patrimonial sélo puede someterse a imposicion en el Estado en que reside el
transmitente. A estos efectos serd necesario aportar un certificado de residencia fiscal
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expedido por la autoridad fiscal correspondiente, donde debera constar expresamente
que el contribuyente es residente en el sentido definido en el CDL

Adicionalmente, estaran exentas del IRnR las ganancias patrimoniales derivadas de la
transmisién de las acciones de la Sociedad en los siguientes casos:

(i) Cuando la transmision se realice en alguno de los mercados secundarios oficiales
de valores espafioles, y el transmitente sea residente en un Estado que tenga
suscrito con Espafia un CDI con cldusula de intercambio de informacién, siempre
que la ganancia se obtenga sin mediacion de establecimiento permanente en
territorio espafiol y siempre que, asimismo, no haya sido obtenida a través de
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

(i) Cuando deriven de la transmisién de acciones obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas o entidades residentes a efectos
fiscales en otros Estados miembros de la Unién Europea, o por establecimientos
permanentes de dichos residentes situados en otro Estado miembro de la Unién
Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a través de paises o territorios
calificados reglamentariamente como paraisos fiscales. La exencién no alcanza a
las ganancias patrimoniales que se generen como consecuencia de la transmisién
de acciones cuando, (i) en algin momento, dentro de los doce meses precedentes
a la transmisioén, el sujeto pasivo haya participado, directa o indirectamente, en, al
menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora, (ii) cuando el activo
de dicha entidad consista principalmente, directa o indirectamente, en bienes
inmuebles situados en territorio espafiol, o (iii) cuando la transmisién no cumpla
los requisitos para la aplicacién de la exencion prevista en el articulo 21 LIS.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculara por la diferencia entre el valor de
adquisicién de las acciones de la Sociedad transmitidas y su valor de transmisién, y se
sometera a tributacion separadamente para cada transmisién, no siendo posible la
compensacioén de ganancias y pérdidas patrimoniales. Cuando el inversor posea valores
homogéneos, adquiridos en distintas fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos
en primer lugar.

Para la determinacion del valor de adquisiciéon debera tenerse en cuenta la normativa al
efecto aplicable contenida en la Ley del IRPF, a la que se remite la Ley del IRnR, y en
especial, la regulacion relativa a la transmisién de derechos de suscripcion preferente y
a la adquisicién de acciones total o parcialmente liberadas.

Asimismo, el importe obtenido por la venta de los derechos de suscripcion preferente
sobre las Acciones tendra la consideraciéon de ganancia patrimonial para el transmitente
en el periodo impositivo en el que se produzca la transmisiéon, quedando sujeta a
tributacion conforme a los criterios descritos anteriormente.
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En el supuesto de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisicién de las nuevas y
de las antiguas de las que procedan quedara fijado en el resultado de dividir el coste
total de las antiguas entre el nimero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que
correspondan. Para las acciones parcialmente liberadas se estara al importe realmente
satisfecho.

En los términos previstos en la Ley del IRnR, las ganancias patrimoniales obtenidas por
accionistas no residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estaran
sujetas a retencion o ingreso a cuenta del IRnR.

El inversor no residente estard obligado a presentar declaracién, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la
declaracién e ingreso su representante fiscal en Espafia o el depositario o gestor de las
acciones, con sujecion al procedimiento y el modelo de declaracion previstos en la Orden
EHA/3316/2010, de 17 de diciembre de 2010.

De resultar aplicable una exencién, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un CD], el
inversor no residente habrd de acreditar su derecho mediante la aportacion de un
certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su
pais de residencia (en el que, si fuera el caso, debera constar expresamente que el
inversor es residente en dicho pais en el sentido definido en el CDI que resulte aplicable)
o del formulario previsto en la Orden que desarrolle el CDI que resulte aplicable. Dicho
certificado tiene, a estos efectos, una validez de un afio desde su fecha de emisién.

(a.2) Impuesto sobre el Patrimonio

Tiene incidencia sobre aquellas personas fisicas que no tengan su residencia habitual en
territorio espafiol de conformidad con lo previsto en el articulo 9 de la LIRPF y que sean
titulares a 31 de diciembre de cada uno de los citados afios de bienes situados en
territorio espafiol o de derechos que pudieran ejercitarse o hubieran de cumplirse en el
mismo.

Estos bienes o derechos seran gravados por el IP, si bien los sujetos pasivos podran
practicar la minoracion correspondiente al minimo exento por importe de 700.000 euros,
aplicindoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales
oscilan para el afio 2018 entre el 0,2% y el 2,5%.

Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad
espafiola deben considerarse bienes situados en Espana a efectos fiscales en todo caso.
En caso de que proceda su gravamen por el IP, las acciones emitidas por la sociedad
propiedad de personas fisicas no residentes y que estén admitidas a negociacién en
mercado secundario oficial de valores espafiol se computaran por la cotizaciéon media
del cuarto trimestre de cada afio. El Ministerio de Hacienda y Administraciones Pablicas
publica anualmente la mencionada cotizacién media a efectos de este impuesto.
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(a.3) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, las adquisiciones a titulo
lucrativo de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que puedan ejercitarse o
hubieran de cumplirse en el mismo realizadas por personas fisicas no residentes en
Espafia, cualquiera que sea la residencia del transmitente, estardn sujetas al ISD. Las
autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espafiola
deben considerarse bienes situados en Espana a efectos fiscales en todo caso.

En general, el gravamen por el ISD de las adquisiciones de no residentes sujetas al
impuesto se realiza en la misma forma que para los residentes.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las
rentas que obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo tributardn generalmente de
acuerdo con las normas del IRnR anteriormente descritas, sin perjuicio de lo previsto en
los CDI que pudieran resultar aplicables.

Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus abogados o asesores
fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, les sea de aplicacion el ISD.

4.11.2. Indicacién si el emisor asume la responsabilidad de la retencién de impuestos en
origen

En cuanto Emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de la titularidad de las
acciones que se emitan, Ecolumber asume la responsabilidad de practicar la
correspondiente retencion a cuenta de impuestos en Espafia con arreglo a lo dispuesto
en la normativa vigente.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y procedimiento para
la suscripcion de la oferta

5.1.1. Condiciones a las que estd sujeta la oferta

El Aumento de Capital se llevara a cabo por un importe nominal maximo de 18.000.000
de euros, mediante la emisiéon y puesta en circulacién de un maximo de 21.176.470
nuevas acciones, con un valor unitario de 0,85 euros y una prima de emisién de 0,18
euros por acciéon - de lo que resulta un tipo de emision de 1,03 euros por accion - de la
misma clase y serie que las actualmente en circulacion. Por tanto, en caso de suscripcion
de la totalidad de las Acciones del Aumento de Capital, incluyendo el capital y la prima,
se llevaria a cabo por un importe efectivo de 21.811.764,10 euros.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital, se
ha previsto la posibilidad de suscripcién incompleta del Aumento de Capital por lo que,
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en el supuesto de que éste no fuera suscrito integramente, el capital se ampliaréd en la
cuantia de las suscripciones realizadas.

No obstante lo anterior, conforme detallado en el apartado 5 del Documento de Registro,
la efectiva adquisicion de las empresas del Grupo Utega por la Sociedad estd sometida a
una serie de condiciones resolutorias entre las que se encuentra la suscripciéon del
aumento de capital mediante aportaciones dinerarias por un importe minimo de CINCO
MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (5.500.000,00.-€).

En el supuesto de que no se verifique el cumplimiento de la condicién resolutoria
prevista en el parrafo anterior, se producird la resolucién automatica del contrato de
compraventa, quedando sin efecto la adquisicién de las empresas del Grupo Utega.

No obstante lo anterior, dado que Ecolumber, con posterioridad a la firma de la
compraventa, consiguié financiacién bancaria destinada a financiar la compra por UN
MILLON DE EUROS, en el caso de que el importe obtenido a través del Aumento de
Capital por aportaciones dinerarias fuera suficiente para el pago del precio de
adquisicién de las sociedades que conforman el Grupo Utega (esto es, la cantidad de 4,5
millones de euros), se solicitard la dispensa de la condicién resolutoria mencionada
anteriormente. La Sociedad comunicara lo antes posible al mercado y a la CNMV si (a)
se ha producido la efectiva suscripcién del Aumento de Capital por un importe minimo
de 5.500.000,00 euros; o (b) en caso negativo, si los vendedores de las sociedades que
conforman el Grupo Utega han dispensado el cumplimiento de dicha condicion

En todo caso, se hace constar que la presente oferta no estd sujeta a ninguna colocacién
minima, por lo que en el caso de suscripcion parcial de las Acciones del Aumento de
Capital, asi como en el caso de resolucién automatica del contrato de compraventa de
las sociedades del Grupo Utega, la oferta no seria revocada, conforme previsto en el
apartado 5.1.4 de la presente Nota de Valores.

5.1.2. Importe total de la emisién/oferta, distinguiendo los valores ofertados para la
venta y los ofertados para suscripcion; si el importe no es fijo, descripcion de los
acuerdos y del momento en que se anunciard al piiblico el importe definitivo de la
oferta

El importe nominal del Aumento de Capital es de 18.000.000 euros.

El precio de emision de las Acciones del Aumento de Capital es de 1,03 euros por acciéon
(el "Precio de Suscripcién'), de los que 0,85 euros por acciéon corresponderan al valor
nominal y el resto a prima de emisién. Por lo tanto, el importe efectivo total del Aumento
de Capital en el supuesto de que se suscriban 21.176.470 acciones es de 21.811.764,10
euros.
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El ndmero méximo de nuevas acciones a emitir en el Aumento de Capital es de
21.176.470 acciones, de 0,85 euros de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a
una Unica clase y serie, que representarian aproximadamente un 109,77% del capital
social de Ecolumber antes del Aumento de Capital y un 52,33% después del Aumento
de Capital.

En todo caso, el acuerdo de aumento de capital social aprobado en virtud del cual se
emitirdn las Acciones del Aumento de Capital y al que se ha hecho referencia en el
apartado 4.6 anterior de esta Nota de Valores ha previsto expresamente la posibilidad
de suscripcion incompleta.

Al terminar el plazo previsto para la suscripcion, el Consejo de Administracién o las
personas facultadas por éste procederan a determinar el importe efectivo del Aumento
de Capital, lo que se anunciara al publico tan pronto como sea posible, mediante la
remision a la CNMYV del correspondiente hecho relevante.

5.1.3. Plazo, incluida cualquier posible modificacién, durante el que estard abierta la
oferta y descripcion del proceso de solicitud

A. Calendario estimativo para el Aumento de Capital:

ACTUACION FECHA

Aprobacién y registro del Folleto en la CNMV 22/11/2018

Hecho relevant’e comunican(':lo 'efl registro del Folleto en la 22/11/2018
CNMV y el Periodo de Suscripcién Preferente

Publicaciéon del anuncio de la oferta de suscripciéon de
acciones en el BORME y dltima fecha de cotizacién de las 26/11/2018
acciones “con derechos” (“Last trading Date”)

Inicio del Periodo de Suscripcién Preferente y de solicitud de
. . . ) 27/11/2018
Acciones Adicionales o Primera Vuelta (15 dias naturales)

Primera fecha de cotizacién de las acciones “sin derechos”
(“Ex-Date”) e inicio de la negociacion de los derechos de 27/11/2018
suscripcion preferente

Fecha de corte en la que Iberclear determinaré las posiciones

para la asignaciéon de derechos de suscripciéon preferente 28/11/2018
(“Record Date”)

Fecha. de abono (“Payment Date”) de los derechos de 29/11/2018
suscripcién preferente por Iberclear

Finalizacién de la cotizacion de los derechos de suscripcion 11/12/2018

Preferente
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Finalizacién del Periodo de Suscripcién Preferente y de
solicitud de Acciones Adicionales

11/12/2018

En su caso, inicio del Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales o Segunda Vuelta (cuarto dia habil bursatil
siguiente al final del Periodo de Suscripcion Preferente)

17/12/2018

Hecho relevante informando del resultado del Periodo de
Suscripcién Preferente y Periodo de Asignacion de Acciones
Adicionales y, de producirse, la apertura del Periodo de
Asignacion Discrecional

18/12/2018

Inicio, en su caso, del Periodo de Asignacién Discrecional o
Tercera Vuelta

19/12/2018

Finalizacién, en su caso, del Periodo de Asignacion
Discrecional. En caso de apertura del Periodo de Asignacion
Discrecional, hecho relevante comunicando el nimero de
Acciones de Asignacion Discrecional suscritas durante el
Periodo de Asignacién Discrecional

19/12/2018

Hecho relevante informando del importe definitivo del
Aumento de Capital y el nimero de Acciones del Aumento
de Capital suscritas en cada periodo

20/12/2018

Desembolso por las Entidades Participantes en Iberclear de
las Acciones del Aumento de Capital suscritas durante el
Periodo de Suscripcion Preferente y, en su caso, el Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales y el Periodo de
Asignacion Discrecional

21/12/2018

Acuerdo de ejecuciéon del Aumento de Capital (“Fecha de
Ejecucién”)

21/12/2018

Otorgamiento de la escritura del Aumento de Capital

21/12/2018

Inscripcion de la escritura de Aumento de Capital en el
Registro Mercantil

28/12/2018

Hecho relevante informando de la inscripcion de la escritura
de ampliaciéon de capital y de fecha prevista de inicio de
negociacion de las Acciones del Aumento de Capital

28/12/2018

Registro de las Acciones Nuevas en Iberclear (alta de las
acciones)

04/01/2019

Verificaciéon previa de los requisitos de admision de las
Acciones Nuevas por la Direccion General de Politica
Financiera, Seguros i Tesoro de la Generalitat de Catalunya.

09/01/2019
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Hech 1 t icando la admisid tizaciéon d
echo .re evante comunicando la admisién a cotizacién de 10/01/2019
las Acciones Nuevas

Se hace constar que el calendario del Aumento de Capital es estimativo y que en
consecuencia los plazos anteriormente indicados podrian no cumplirse vy,
consecuentemente, podria retrasarse la ejecucion de las operaciones descritas con
anterioridad. En ese caso, dicha circunstancia seria comunicada por la Sociedad al
mercado y a la CNMV mediante la difusion del correspondiente hecho relevante.

Tan pronto se verifique la aprobacién y registro del Folleto por la CNMV, GVC Gaesco
Beka, S.V., S.A., en su condicién de entidad agente, en las instrucciones que remita a
través de Iberclear a todas las Entidades Participantes, les informara de los plazos y fases
de tramitacion del Aumento de Capital.

Proceso de Suscripcion

1)  Periodo de Suscripcion Preferente (Primera Vuelta)
(@) Asignacion de los derechos de suscripcioén preferente

Tal y como se ha sefialado en el apartado 4.5.3 anterior de la Nota de Valores, el acuerdo
de Aumento de Capital reconoce a los accionistas de Ecolumber el derecho de
suscripcién preferente, de conformidad con lo previsto en el articulo 304 de la LSC.

Tendran derecho de suscripcién preferente de Acciones Nuevas los accionistas
legitimados de la Sociedad que hayan adquirido sus acciones hasta el dia 26 de
noviembre de 2018, incluido y que lo tengan liquidado hasta el dia 28 de noviembre de
2018 en Iberclear. Dichos accionistas podrdn ejercer sus derechos de suscripciéon
preferente en proporcion al valor nominal de las acciones de que sean titulares con
respecto a la totalidad de las acciones emitidas en dicha fecha.

En relacién con la autocartera directa e indirecta se hace constar que la Sociedad cuenta
con 384502 acciones propias en autocartera directa, representativas de
aproximadamente 1,99% del capital social, a la fecha de la presente Nota de Valores. De
acuerdo con lo previsto en el articulo 148 de la Ley de Sociedades de Capital, las acciones
en autocartera directa no recibirdn derechos de suscripcién preferente. Los derechos que
hubieran correspondido a esta autocartera acreceran de forma directa a los restantes
accionistas. La Sociedad no cuenta con acciones en autocartera indirecta.

A cada Accionista Legitimado le correspondera un derecho de suscripciéon preferente
por cada accién de la que sea titular. Por cada 25 derechos de suscripcion preferente se
podran suscribir 28 Acciones Nuevas. Para cuadrar el canje, la Sociedad reducird su
autocartera en 248 acciones. A los efectos de no alterar el computo de los derechos de
suscripcién preferente necesarios para suscribir Acciones Nuevas, la Sociedad no
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realizara ninguna otra operacion con la autocartera y tendra a las 23:59 horas del dia de
la publicacién del anuncio del Aumento de Capital en el BORME un ntiimero de acciones
en autocartera directa de 384.254.

A continuacion se incluye, a efectos puramente ilustrativos, los célculos realizados para
la determinacién del niimero de derechos de suscripciéon que serian necesarios para la
suscripcién de Acciones del Aumento de Capital:

J Numero total de acciones de la Sociedad a considerar para el Aumento de Capital:
19.291.817.

. Numero de acciones en autocartera: 384.502.

J Numero de acciones en autocartera reducido: 384.254.

J Ntmero de acciones de la Sociedad con derecho de suscripcion preferente:
18.907.563.

J Ntmero de Acciones del Aumento de Capital: 21.176.470.

J Acciones del Aumento de Capital / Numero de acciones con derechos de
suscripcion preferente = 28/25.

En cualquier caso, cada Accién del Aumento de Capital suscrita en ejercicio del derecho
de suscripcion preferente debera ser suscrita y desembolsada al Precio de Suscripcion.

(b) Transmisibilidad de los derechos de suscripcion preferente

Los derechos de suscripcion preferente serdn transmisibles en las mismas condiciones
que las acciones de las que derivan, en aplicaciéon de lo dispuesto en el articulo 306.2 de
la Ley de Sociedades de Capital, y negociables, por tanto, en el Segundo Mercado para
PYMES de la Bolsa de Barcelona en las que cotizan las acciones de la Sociedad. En
consecuencia, tendrdn derecho de suscripcién preferente los Accionistas Legitimados
que no hubieran transmitido sus derechos de suscripcion preferente, asi como los
restantes inversores que puedan adquirir los derechos en el mercado (los "Inversores").

(c) Plazo de ejercicio del derecho de suscripcion preferente

El periodo de suscripcion preferente tendrd una duraciéon de 15 dias naturales, y
comenzaré el dia siguiente al de la publicacion del anuncio del Aumento de Capital en
el BORME (el “Periodo de Suscripciéon Preferente”). Estd previsto que el Periodo de
Suscripcién Preferente se inicie el 27/11/2018 y finalice el 11/12/2018, ambos inclusive.
Los derechos de suscripcion preferente se negociaran durante las sesiones bursatiles
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comprendidas entre dichas fechas, siendo la primera la del 27/11/2018 y la dltima la del
11/12/2018.

(d) Procedimiento de ejercicio del derecho de suscripcién preferente

Para ejercitar los derechos de suscripcion preferente, los Accionistas Legitimados y los
Inversores deberédn dirigirse a la Entidad Participante en cuyo registro contable tengan
inscritos los valores, indicando su voluntad de ejercitar los correspondientes derechos.

Las 6rdenes que se cursen referidas al ejercicio del derecho de suscripcion preferente se
entenderan formuladas con caracter firme, irrevocable e incondicional y comportan la
suscripcién de las Acciones del Aumento de Capital a las que van referidas.

Los derechos de suscripcion preferente no ejercitados durante el Periodo de Suscripcion
Preferente se extinguiran automaticamente en el momento en que éste finalice.

(e)  Solicitud de Acciones Adicionales

Durante el Periodo de Suscripcion Preferente, al tiempo de ejercer sus derechos de
suscripcién preferente, los Accionistas Legitimados y los Inversores podran solicitar la
suscripciéon de Acciones del Aumento de Capital adicionales de la Sociedad (las
"Acciones Adicionales") para el caso de que al término del Periodo de Suscripcion
Preferente quedaran Acciones del Aumento de Capital no suscritas (las "Acciones
Sobrantes") y, por tanto, no se hubiera cubierto el importe total del Aumento de Capital.

Para que un Accionista Legitimado o un Inversor puedan solicitar Acciones Adicionales,
deberan haber ejercitado la totalidad de los derechos de suscripcién preferente que
tengan depositados en la Entidad Participante ante la que solicite Acciones Adicionales.

Las Entidades Participantes serdn responsables de verificar que los Accionistas
Legitimados y los Inversores que soliciten Acciones Adicionales hayan ejercitado
previamente la totalidad de los derechos de suscripcion preferente que tengan
depositados con la Entidad Participante en cuestion.

Las 6rdenes basadas en la solicitud de Acciones Adicionales deberdn formularse por un
importe determinado, sin que haya limite cuantitativo, y de manera firme, incondicional
e irrevocable. Las o6rdenes se entenderan realizadas por el ntimero de Acciones
Adicionales resultante de dividir el importe solicitado en euros por el Precio de
Suscripcién y redondeado a la baja al nimero entero de Acciones Adicionales mas
proximo.

(f) Comunicaciones de las Entidades Participantes a la Entidad Agente

-59.-



Las Entidades Participantes comunicaran, por cuenta de sus ordenantes y, en su caso, en
nombre propio, a GVC Gaesco Beka, S.V., S.A. (la "Entidad Agente") diariamente, y no
mas tarde de las 17:00 horas, por correo electrénico durante el Periodo de Suscripciéon
Preferente, el nimero total de Acciones del Aumento de Capital suscritas en ejercicio del
derecho de suscripcién preferente y de forma separada el nimero total de Acciones
Adicionales solicitadas, en todos los casos en términos acumulados desde el inicio del
Periodo de Suscripcion Preferente.

Asimismo, las Entidades Participantes deberdn comunicar a la Entidad Agente, por
cuenta de sus ordenantes y, en su caso, en nombre propio, el volumen total de
suscripciones de Acciones del Aumento de Capital efectuadas ante ellas durante el
Periodo de Suscripcién Preferente no mas tarde de las 9:00 horas de Barcelona del cuarto
dia hébil burséatil siguiente a la finalizacién del Periodo de Suscripcién Preferente,
siguiendo las instrucciones operativas que a tal efecto se establezcan por la Entidad
Agente.

Finalmente, las Entidades Participantes deberan remitir a la Entidad Agente las
transmisiones electrénicas de ficheros con la informacién de las Acciones del Aumento
de Capital suscritas en el Periodo de Suscripcion Preferente y de las Acciones
Adicionales solicitadas no mas tarde de las 9:00 horas de Barcelona del cuarto dia hébil
bursatil siguiente a la finalizacién del Periodo de Suscripcién Preferente, que deberan
cumplir las especificaciones de la Guia Practica de Actuacion de Comunicacién de
Entidades Depositarias a la Entidad Agente para el Tratamiento de Eventos
Corporativos elaborada por AEB-CECA de fecha 1 de septiembre de 2017.

Las transmisiones electrénicas de ficheros deberdn ser recibidas por la Entidad Agente
con el detalle de los inversores descrito en la Guia Practica antes mencionada, sin que en
ningtn caso sea responsabilidad de la Entidad Agente verificar la integridad y exactitud
de los datos facilitados por las Entidades Participantes. De los errores u omisiones en la
informacion suministrada por las Entidades Participantes, de los defectos en los ficheros
o soportes magnéticos remitidos o transmisiones electrénicas realizadas y, en general,
del incumplimiento de lo previsto en el presente apartado por parte de las Entidades
Participantes, serdn tnicamente responsables las Entidades Participantes sin que la
Entidad Agente asuma al respecto responsabilidad alguna.

La Entidad Agente podra no admitir aquellas comunicaciones de las Entidades
Participantes que hayan sido transmitidas en fecha u hora posterior a la sefalada, o las
que no cumplan cualquiera de los requisitos o instrucciones que para dichas
comunicaciones se exigen en la presente Nota de Valores o en la legislacién vigente, sin
responsabilidad alguna por su parte ni por parte de Ecolumber y sin perjuicio de la
eventual responsabilidad en que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante
los titulares de las 6rdenes presentadas en plazo y forma ante dicha Entidad.

2)  Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales (Segunda Vuelta)
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En el supuesto de que, una vez finalizado el Periodo de Suscripciéon Preferente, hubiera
Acciones Sobrantes, se abrira un proceso de asignaciéon de Acciones Adicionales en el
que se distribuirdn las Acciones Sobrantes entre los Accionistas Legitimados e Inversores
que hayan cursado orden de solicitud de suscripcion de Acciones Adicionales, de
conformidad con lo previsto en el apartado anterior.

Este proceso tendra una duracién de un (1) dia natural contados desde el cuarto dia habil
bursatil siguiente al cierre del Periodo de Suscripcién Preferente (sujeto a eventuales
ajustes debidos a razones operativas) (el "Periodo de Asignacién de Acciones
Adicionales").

Esta previsto que la asignacién de Acciones Adicionales tenga lugar entre el 17/12/2018
y el 18/12/2018.

En esa fecha, la Entidad Agente procederd a determinar el nimero de Acciones
Sobrantes y a asignarlas a aquellos Accionistas Legitimados o Inversores que hubieran
solicitado la asignacién de Acciones Adicionales de acuerdo con lo mencionado con
anterioridad.

En el caso de que el naimero de Acciones Adicionales solicitadas para su suscripcion en
el Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales fuera igual o inferior al namero de
Acciones Sobrantes; estas se asignaran a los peticionarios hasta cubrir integramente sus
solicitudes.

Para el supuesto de que el nimero de Acciones Adicionales que se soliciten exceda del
nimero de Acciones Sobrantes, la Entidad Agente practicard un prorrateo conforme a
las siguientes reglas:

— Las Acciones Sobrantes se asignardn de forma proporcional al volumen de
Acciones Adicionales solicitadas, utilizando para ello el porcentaje que las
Acciones Adicionales solicitadas por cada suscriptor representen respecto del total
de Acciones Adicionales solicitadas.

—  Encaso de fracciones en la asignacion, se redondeara a la baja, de forma que resulte
un namero entero de acciones. Los porcentajes a utilizar para la asignacién
proporcional indicada se redondearan por defecto hasta 3 cifras decimales.

— Si tras la aplicacion de las reglas precedentes hubiera Acciones Sobrantes no
adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se adjudicaran una a una, por orden de
mayor a menor cuantia de solicitud y, en caso de igualdad, por orden alfabético de
los Accionistas Legitimados o Inversores interesados, segtin el campo "Nombre y
apellidos o razén social".

En ningtin caso se adjudicaran a los solicitantes de Acciones Adicionales mas acciones
de las que hubieran solicitado. Las Acciones Sobrantes asignadas a los solicitantes de
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Acciones Adicionales se entenderdn suscritas en el Periodo de Asignaciéon de Acciones
Adicionales.

La adjudicacién de Acciones Adicionales queda sujeta en todo caso a la existencia de
Acciones Sobrantes tras el ejercicio del derecho de suscripcién preferente. La Entidad
Agente comunicara a la propia Sociedad y a las Entidades Participantes, el nimero de
Acciones Adicionales adjudicadas a los suscriptores, lo que tendra lugar el cuarto dia
habil bursatil siguiente al de finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente).

La Sociedad notificara el resultado de la suscripcién correspondiente al Periodo de
Suscripcion Preferente y al Periodo de Asignaciéon de Acciones Adicionales. En este
sentido, indicara el nimero de acciones solicitadas y el niimero de acciones suscritas en
cada uno de ellos asi como la realizacién del prorrateo, en su caso, mediante la difusiéon
del correspondiente hecho relevante a la CNMYV tan pronto como sea posible y una vez
comunicado por la Entidad Agente el nimero de Acciones Adicionales adjudicadas a los
suscriptores.

3)  Periodo de Asignacion Discrecional (Tercera Vuelta)
a)  Apertura del Periodo de Asignacion Discrecional

En el supuesto de que, finalizado el Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales, las
acciones suscritas durante el Periodo de Suscripcién Preferente y durante el Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales no fueran suficientes para cubrir la totalidad del
Aumento de Capital y quedaran acciones sin suscribir (las “Acciones de Asignacién
Discrecional”), se iniciard un periodo de asignacion de las Acciones de Asignaciéon
Discrecional (el "Periodo de Asignacién Discrecional").

El Periodo de Asignaciéon Discrecional estd previsto que comience, en su caso, en
cualquier momento posterior a la finalizacién del Periodo de Asignacién de Acciones
Adicionales y tendra una duracién de un (1) dia natural.

Si se abriese el Periodo de Asignacion Discrecional, la Sociedad lo pondra en
conocimiento de la CNMV mediante una comunicacién de hecho relevante.

En el caso de que durante el Periodo de Suscripcién Preferente y el Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales se hubieran suscrito la totalidad de las Acciones del
Aumento de Capital, el Periodo de Asignacién Discrecional no se abriria.

b)  Solicitud y asignacioén de acciones en el Periodo de Asignacion Discrecional
Durante el Periodo de Asignaciéon Discrecional, la Sociedad tendra la facultad

discrecional de asignar y adjudicar a cualquier inversor cualificado que revista tal
condicién conforme al articulo 39 del Real Decreto 1310/2005 (incluyendo los
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Accionistas Legitimados de la Sociedad que cumplan los requisitos de dicho articulo) o
hasta a un méximo de 150 personas fisicas o juridicas que no tengan la condicién de
inversores cualificados, que soliciten todas o parte de dichas acciones no suscritas.
Durante el Periodo de Asignacion Discrecional la Sociedad se pondra en contacto con
cualquier inversor cualificado o con hasta un maximo de 150 personas fisicas o juridicas
que no tenga la condiciéon de inversor cualificado con el fin de obtener de dichos
potenciales inversores 6rdenes de suscripcion sobre las Acciones de Asignacion
Discrecional.

Las 6rdenes de suscripcion seran firmes, irrevocables e incondicionales e incluiran el
nimero de Acciones de Asignacién Discrecional que cada inversor o accionista esté
dispuesto a suscribir al Precio de Suscripcion.

En el supuesto de que haya exceso de demanda de Acciones de Asignacién Discrecional,
la Sociedad, tan pronto como sea posible y previa consulta no vinculante con la Entidad
Colocadora, determinaré discrecionalmente la asignacion final de dichas acciones entre
los solicitantes.

Una vez decidida la distribucion de las Acciones de Asignacién Discrecional, la Sociedad
se lo comunicard a la Entidad Agente. La Entidad Agente notificard al inversor o
inversores adjudicatarios, a través de las correspondientes Entidades Participantes, el
namero de Nuevas Acciones que les haya sido asignado en el Periodo de Asignaciéon
Discrecional para que, a través de la Entidad Participante de Iberclear de su eleccion,
proceda a la suscripcién y desembolso de las Acciones Nuevas que se les hubieran
atribuido.

Suscripcién incompleta
Se prevé expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta de la Ampliacion.

Por ello, si al término del proceso de suscripciéon no se hubiese producido la colocacion
total del Aumento de Capital, la Sociedad reducira el importe de la misma a la cifra
efectivamente colocada, declarando la suscripcion incompleta del Aumento de Capital.
Este hecho sera comunicado a la CNMV mediante hecho relevante.

5.1.4. Indicacién de cudndo, y en qué circunstancias, puede revocarse o suspenderse la
oferta y de si la revocacién puede producirse una vez iniciada la negociacién

No se ha previsto ninguna causa de desistimiento ni de revocacién automatica del
Aumento de Capital al margen de las que pudieran derivarse de la aplicacion de la Ley
o del cumplimiento de una resolucién judicial o administrativa.

Tal y como se indica en las advertencias de la Sociedad y en los Factores de Riesgo, los
Accionistas Legitimados y los Inversores no podran revocar las suscripciones realizadas
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en ejercicio de derechos de suscripcion preferente nila solicitud de Acciones Adicionales
y Discrecionales que hayan efectuado.

No obstante, en el supuesto de que se produzca un factor significativo entre la fecha de
registro en la CNMV de la Nota de Valores y el cierre de la oferta que exigiera la
publicacién de un suplemento y la consiguiente apertura de un periodo de revocaciéon
de las 6rdenes o solicitudes de suscripciéon formuladas con anterioridad a la publicacién
del suplemento, por un plazo no inferior a dos dias héabiles desde su publicacién, los
Accionistas Legitimados y los Inversores podran revocar sus 6rdenes de suscripcion de
conformidad con el articulo 16 de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 4 de noviembre de 2003, sobre el folleto que debe publicarse en caso de
oferta publica 0 admisién a negociacion de valores y por la que se modifica la Directiva
2001/34/CE, actualmente en vigor. A estos efectos, se considera “cierre de la oferta” el
otorgamiento de la escritura publica del aumento de capital.

5.1.5. Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de devolver el
importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes

El inversor en el Aumento de Capital no tiene posibilidad de reducir las suscripciones.
No obstante, el nimero maximo de Acciones Adicionales que pueden llegar a suscribir
los Accionistas Legitimados y los Inversores dependera del nimero de Acciones
Sobrantes y de las reglas de asignacién de las mismas descritas en el apartado 5.1.3.2)
anterior.

No obstante, los inversores podran revocar sus 6érdenes de suscripcion en los supuestos
y en los términos indicados en el apartado 5.1.4 anterior.

5.1.6. Detalles de la cantidad minima y/o mdxima de solicitud (ya sea por el niimero de
los valores o en importe total de la inversion)

La cantidad minima de Acciones del Aumento de Capital que podran suscribir los
titulares de derechos de suscripciéon en el ejercicio de su derecho de suscripcion
preferente serd la que resulte de aplicar la relaciéon de 28 acciones nuevas por cada 25
derechos de suscripciéon preferente, correspondiendo un derecho de suscripcion
preferente por cada accion existente de la Sociedad.

Ademés, los suscriptores de Acciones del Aumento de Capital que hubiesen ejercitado
la totalidad de los derechos de suscripcion preferente y hubiesen realizado la
correspondiente solicitud de Acciones Adicionales durante el Periodo de Suscripcién
Preferente, podran suscribir Acciones Adicionales en los términos indicados en el
apartado 5.1.3 anterior de la Nota de Valores. El niimero maximo de Acciones
Adicionales que podrian llegar a suscribir dichos suscriptores dependera del ntimero de
Acciones Sobrantes y de las reglas de asignacién de las mismas descritas en el apartado
mencionado.
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En el Periodo de Asignacién Discrecional no existird nimero minimo o méaximo para las
propuestas o solicitudes de suscripcién de los inversores seleccionados por la Sociedad.

5.1.7. Indicacién del plazo en el cual pueden retirarse las solicitudes, siempre que se
permita a los inversores dicha retirada

Las 6rdenes o solicitudes de suscripcion de Acciones del Aumento de Capital realizadas
durante el Periodo de Suscripcion Preferente y, en su caso, en el Periodo de Asignacion
de Acciones Adicionales y en el Periodo de Asignaciéon Discrecional, serdn firmes e
irrevocables y, por tanto, no se permite que los inversores retiren su suscripcion; sin
perjuicio de lo dispuesto en el apartado 5.1.4 anterior.

5.1.8. Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de las acciones.
Desembolso.

A) Pago de las Acciones del Aumento de Capital

El desembolso de las Acciones del Aumento de Capital se hard, en todo caso, con cargo
a aportaciones dinerarias.

(i)  Acciones del Aumento de Capital suscritas en el Periodo de Suscripcion Preferente

El desembolso integro del Precio de Suscripcion de cada Accién del Aumento de Capital
suscrita durante el Periodo de Suscripcion Preferente se deberd realizar por los
suscriptores en el momento de la suscripcién de las Acciones del Aumento de Capital
(es decir, al tiempo de formular la orden de suscripcién) y a través de las Entidades
Participantes por medio de las cuales hayan cursado sus 6rdenes de suscripcion.

Las Entidades Participantes ante las que se hayan cursado 6rdenes de suscripcién de
Acciones del Aumento de Capital abonaran los importes correspondientes al
desembolso de las Acciones del Aumento de Capital suscritas durante el Periodo de
Suscripcion Preferente a la Entidad Agente a través de los medios que Iberclear pone a
su disposicion, con fecha valor del mismo dia, no mas tarde de las 10:30 horas del quinto
dia habil bursatil siguiente a la finalizaciéon del Periodo de Suscripcién Preferente.

Si alguna de las Entidades Participantes, habiendo efectuado el desembolso de las
cantidades correspondientes a dichas suscripciones dentro del citado plazo, no
comunicara a la Entidad Agente la relacién de los suscriptores en los términos previstos
en la Nota de Valores, la Entidad Agente podra asignar las Acciones del Aumento de
Capital desembolsadas a nombre de la referida Entidad Participante, todo ello sin
responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente y sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los
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titulares de las 6rdenes de suscripciéon de Acciones del Aumento de Capital presentadas
en plazo ante dicha Entidad.

(i) Acciones del Aumento de Capital suscritas en el Periodo de Asignaciéon de
Acciones Adicionales

El desembolso integro del Precio de Suscripcion de cada Accion del Aumento de Capital
suscrita en el Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales se realizard no mas tarde
de las 10:30 horas el quinto dia habil bursatil siguiente a la finalizacion del Periodo de
Suscripcion Preferente a través de las Entidades Participantes ante las que hayan cursado
sus Ordenes de suscripcion de Acciones Adicionales. Las solicitudes que no sean
desembolsadas en los términos indicados se tendran por no efectuadas.

Sin perjuicio de lo anterior, las Entidades Participantes pueden solicitar a los suscriptores
una provisiéon de fondos por el importe correspondiente al Precio de Suscripcion de las
Acciones Adicionales solicitadas. En todo caso, si el nimero de Acciones Adicionales
finalmente asignadas a cada peticionario fuera inferior al nimero de Acciones
Adicionales solicitadas por éste, la Entidad Participante estara obligada a devolver a tal
peticionario, libre de cualquier gasto o comisién, el importe correspondiente de la
provision de fondos o del exceso por lo no adjudicado, conforme a los procedimientos
que resulten de aplicacién a esas Entidades Participantes.

Las Entidades Participantes ante las que se hayan cursado 6rdenes de suscripcién de
Acciones Adicionales abonaran los importes correspondientes al desembolso de éstas a
la Entidad Agente a través de los medios que Iberclear pone a su disposicién no mas
tarde de las 10:30 horas del quinto dia habil bursatil siguiente a la finalizacién del
Periodo de Suscripcion Preferente, con fecha valor del mismo dia.

Si alguna de las Entidades Participantes, habiendo efectuado el desembolso de las
cantidades correspondientes a dichas suscripciones dentro del citado plazo, no
comunicara a la Entidad Agente la relacion de los suscriptores en los términos previstos
en la Nota de Valores, la Entidad Agente podra asignar las Acciones Adicionales
desembolsadas a nombre de la referida Entidad Participante, todo ello sin
responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente y sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los
titulares de las 6rdenes de suscripcion de Acciones Adicionales presentadas en plazo
ante dicha Entidad.

(iif) Acciones del Aumento de Capital suscritas en el Periodo de Asignacion
Discrecional

El desembolso integro del Precio de Suscripciéon de cada Accién Nueva suscrita en el

Periodo de Asignacién Discrecional se realizara por los suscriptores el dia hébil bursatil
siguiente a la finalizacién del Periodo de Asignacién Discrecional, y no mas tarde de las
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10:00 horas de ese mismo dia, con fecha del mismo dia. Ello se realizara a través de las
Entidades Participantes en Iberclear seleccionada por el adjudicatario de las Acciones de
Asignacion Discrecional, a través de los medios que Iberclear pone a disposicion de
éstas.

Las Entidades Participantes podran exigir a sus peticionarios una provision de fondos
para asegurar el pago del precio de las Acciones de Asignacién Discrecional que, en su
caso, les fueran asignadas. En caso de que se rechace la propuesta de suscripcién,
deberan devolver a tales peticionarios la provisiéon de fondos correspondiente, libre de
cualquier gasto o comision, con fecha-valor del dia hébil siguiente a la finalizacion del
Periodo de Asignacion Discrecional. En caso de seleccion parcial de una propuesta de
suscripcion, la devolucion de la provisiéon de fondos sélo afectara a la parte de dicha
propuesta de suscripcién que no haya sido seleccionada.

Las Entidades Participantes realizaran el desembolso a la Entidad Agente del Precio de
Suscripcion de cada Accién del Aumento de Capital no més tarde de las 11:00 horas del
dia habil bursatil siguiente a la finalizacién del Periodo de Asignacion Discrecional.

Hasta que proceda abonar los fondos en la cuenta de la Sociedad, se mantendran los
fondos que le hayan sido abonados a las Entidades Participantes en una cuenta bancaria
abierta a su propio nombre y por cuenta de los suscriptores. La Entidad Agente
procederd a cargar, a través de los medios técnicos de Iberclear, el importe del
desembolso de las acciones suscritas a las Entidades Participantes procediendo a abonar
dichos fondos en la cuenta de la Sociedad, abierta en CaixaBank, S.A.

Si alguna de las Entidades Participantes que hubiera comunicado el ejercicio de
Derechos de Suscripcion Preferente o la solicitud de Acciones Adicionales conforme a lo
indicado en la presente Nota sobre Valores no efecttia en su totalidad el desembolso de
las cantidades correspondientes a dichas suscripciones o solicitudes dentro de los plazos
establecidos al efecto, se tendran por no efectuadas tales comunicaciones y solicitudes,
sin responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente, ni la Sociedad y sin perjuicio
de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad Participante
infractora ante los accionistas o inversores que presentaron las mencionadas
comunicaciones y solicitudes en plazo. En caso de que las Acciones Nuevas solicitadas
por cualquier Accionista Legitimado o inversor durante el Periodo de Suscripciéon
Preferente o el Periodo de Asignacion Adicional no sean efectiva e integramente
desembolsadas por éstos o por la Entidad Participante que corresponda, aquéllas se
sumaran al total de Acciones Nuevas a asignar durante el Periodo de Asignacion
Discrecional.

Si alguna de las Entidades Participantes, habiendo efectuado el desembolso de las
cantidades correspondientes a la suscripciéon de Acciones Nuevas en el respectivo
Periodo de Suscripcién dentro del plazo establecido al efecto, no comunica la relaciéon
de suscriptores en los términos previstos, se asigharan las Acciones Nuevas
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desembolsadas a nombre de la referida Entidad Participante, todo ello sin
responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente, ni la Sociedad, y sin perjuicio de
la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora
ante los titulares de las 6rdenes de suscripcién de Acciones Nuevas presentadas en plazo
ante dicha entidad.

Se hace constar que no existe prefinanciacién, por cuanto no existe compromiso frente a
la Sociedad por parte de la Entidad Colocadora para que, con caracter previo al
otorgamiento e inscripcion de la escritura ptablica de aumento de capital en el Registro
Mercantil, actuando en nombre y por cuenta de los adjudicatarios finales, anticipe el
desembolso del importe correspondiente al nimero de Acciones de Asignacién
Discrecional suscritas durante el Periodo de Asignacién Discrecional.

B)  Entrega de las Acciones del Aumento de Capital

Una vez desembolsado el Aumento de Capital y expedido el certificado o certificados
acreditativos del ingreso de los fondos correspondientes a la totalidad de las Acciones
del Aumento de Capital que hubieran sido suscritas, en la misma fecha de ejecucién, se
declarara cerrado y suscrito el Aumento de Capital y se procedera por parte de la
Sociedad a otorgar la correspondiente escritura de aumento de capital social, para su
posterior presentacion a inscripcion en el Registro Mercantil de Barcelona.

Efectuada dicha inscripcién, que se espera tenga lugar el 28 de diciembre de 2018, se
haré entrega de la escritura de aumento de capital a la CNMYV, a Iberclear y a la Bolsa de
Barcelona, solicitando la admisién a negociacién de las acciones. Las Acciones del
Aumento de Capital emitidas como resultado del ejercicio de derechos de suscripciéon
preferente o de asignacion durante el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales o
el Periodo de Asignacion Discrecional serdn registradas en Iberclear lo mas pronto
posible tras la inscripcion de la escritura de aumento de capital en el Registro Mercantil
de Barcelona.

Iberclear comunicara a los Accionistas Legitimados y a los Inversores las referencias de
registro de las anotaciones en cuenta correspondientes a sus respectivas posiciones de
Acciones del Aumento de Capital suscritas durante el Periodo de Suscripcién Preferente
y el Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales y Discrecionales a través de los
miembros de Iberclear.

Los nuevos accionistas tendran derecho a obtener de las Entidades Participantes en las
que se encuentren registradas las Acciones del Aumento de Capital, los certificados de
legitimacién correspondientes a dichas acciones de conformidad con lo dispuesto en el
Real Decreto 878/2015, de 2 de octubre. Las Entidades Participantes expediran dichos
certificados de legitimacién antes de que concluya el dia habil bursatil siguiente a aquél
en que se hayan solicitado por los suscriptores.
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No obstante lo anterior, se hace constar que los plazos anteriormente indicados podrian
no cumplirse y, consecuentemente, retrasarse la ejecucion de las operaciones descritas.

5.1.9. Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deben hacer piiblicos los
resultados de la oferta

Ecolumber comunicard como hechos relevantes las siguientes circunstancias:
a)  Tras el registro del presente Folleto Informativo: anuncio del Aumento de Capital.
b)  Tras el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales:

(i) el ntmero de Acciones del Aumento de Capital solicitadas y el nimero de
Acciones del Aumento de Capital suscritas en el Periodo de Suscripciéon
Preferente y Periodo de Asignaciéon de Acciones Adicionales, indicando, en
su caso, si se ha aplicado prorrateo; y

(ii) sise abre o no el Periodo de Asignacién Discrecional y, en caso negativo, el
resultado del Aumento de Capital, detallando el ntimero de Acciones del
Aumento de Capital suscritas en cada uno de los periodos.

c)  Trasel Periodo de Asignaciéon Discrecional, en caso de que éste se abra: el resultado
del Aumento de Capital, detallando el nimero de Acciones del Aumento de
Capital suscritas en cada uno de los periodos.

d) La inscripcién en el Registro Mercantil de Barcelona de la escritura de Aumento
de Capital.

e)  Laadmisiéon a negociacién de las Acciones del Aumento de Capital.

5.1.10. Procedimiento para el ejercicio de los derechos de suscripcién preferente

Tal y como se ha sefialado en el apartado 5.1.3.1 (a) anterior de la Nota de Valores,
tendrdn derecho de suscripcién preferente de Acciones Nuevas los accionistas
legitimados de la Sociedad que hayan adquirido sus acciones hasta el dia 26 de
noviembre de 2018, incluido y que lo tengan liquidado hasta el dia 28 de noviembre de
2018 en Iberclear. Dichos accionistas podrédn ejercer sus derechos de suscripcion
preferente en proporciéon al valor nominal de las acciones de que sean titulares con
respecto a la totalidad de las acciones emitidas en dicha fecha.

Asimismo, tal y como se ha sefialado en el apartado 5.1.3.1 (a) anterior, el Aumento de

Capital podré ser suscrito en la proporcién de 28 acciones nuevas por cada 25 derechos.
Dicha proporcién se publicard en el BORME en el anuncio de oferta de suscripcion de
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acciones. A cada Accionista Legitimado le corresponderd un derecho de suscripcién
preferente por cada accion de la que sea titular.

Tal y como se ha sefialado en el apartado 5.1.3.1 (b) anterior, los derechos de suscripcion
preferente seran transmisibles en las mismas condiciones que las acciones de los que
derivan. Por tanto, los derechos de suscripcion preferente seran libremente negociados
en la Bolsa de Barcelona, sin que pueda anticiparse la valoraciéon que el mercado otorgara
a los mismos.

Finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente, los derechos de suscripcién preferente
que no hayan sido ejercitados se extinguirdn automéaticamente.

El valor tedrico de cada derecho de suscripcion preferente se calculara sobre el precio de
cierre del dia anterior al inicio del proceso de suscripcion, de conformidad con la
siguiente formula:

VTD = (PC-PE)* NAN
NAP+NAN

Donde:

— VTD: Valor teérico del derecho

— PC: Precio de cotizacién de cierre correspondiente a la sesiéon bursatil del dia
anterior al inicio del Periodo de Suscripcion Preferente.

— PE: Precio de emision de las Acciones del Aumento de Capital.

— NAP: Ntmero de acciones previas al Aumento de Capital.

— NAN: Namero de acciones a emitir con motivo del Aumento de Capital.

Célculo (*):

VTD = (1,10-1,03)* 21.176.470 = 0,037€
19.291.817+21.176.470

(*) Para el calculo se ha tomado como precio de cotizacién el dltimo marcado (1,10€).

5.2. Plan de colocaciéon y adjudicacion

5.2.1. Las diversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los valores. Si
la oferta se hace simultineamente en los mercados de dos o mds paises y si se ha
reservado o se va a reservar un tramo para determinados paises, indicar el tramo.

El Aumento de Capital esta dirigido a los Accionistas Legitimados asi como a los

Inversores que adquieran derechos de suscripcion y, si quedasen Acciones del Aumento
de Capital sin suscribir tras la finalizacién del Periodo de Asignacién de Acciones
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Adicionales, a cualquier inversor cualificado o un maximo de 150 personas fisicas o
juridicas que no tengan la condicioén de inversores cualificados, espafioles o extranjeros.

5.2.2. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar si los accionistas
principales o los miembros de los 6rganos de administracion, de gestion o de
supervision del emisor se han propuesto suscribir la oferta, o si alguna persona se
propone suscribir mds del cinco por ciento de la oferta

La Sociedad ha recibido compromisos irrevocables por parte de determinados consejeros
y accionistas, de suscribir un total de 4.633.124 Acciones del Aumento de Capital
(representativas del 21,88% del total de las Acciones del Aumento de Capital) por un
importe total de 4.772.117,72 euros, tal y como se detalla en la siguiente tabla.

. % del % en caso de |% tras Aumento de | Relacién con
Cantidad ] % sobre el total L. .
L. Valor capital suscripcion Capital por Ecolumber
Denominacién ] de ) de nuevas .
efectivo (€) . social . integra compensacion de
Acciones acciones .
actual créditos 2MM
Accionista/
G3T, S.L. 1.499.999,30 | 1.456.310 12,01% 6,88% 9,32% 8,90%
Consejero
Bringa 2004, 9,52% 9 08% % Accionista/
700.000,36 679.612 11,59% 3,21% !
S.L. Consejero
Acalios Invest, 4,89% 4,66% ACCiOniSta/
400.000,50 388.350 8,24% 1,83%
S.L. Consejero

Relocation & .
Execution | 9999961 | 97087 6,27% 0,46% 323% 3,08% Accionista

Services, S.L.

ovellanos 9 4,72% 4,51% PR
J 176311795 | 1.711.765 1,04% 8,08% Accionista

Cartera, S.L.

I bl i o, [ 0, . .
nmobiliaria 309000’00 300.000 1,24 % 1’42% 1,33 % 1,27 % Accionista
IASA, S.L.

Total 4.772117,72 | 4.633.124 40,39 % 21,88% 33,01% 31,51%

Se hace constar que tanto Jovellanos Cartera, S.L. como G3T, S.L. suscribirdn més de un

5% de la oferta.

El resto de los consejeros no acudird al Aumento de Capital.

La Sociedad no tiene conocimiento de la intencién de acudir al Aumento de Capital por
parte del resto de accionistas significativos no mencionados en la tabla anterior.
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5.2.3. Informacién previa sobre la adjudicaciéon
No procede.

5.2.4. Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacion de
si la negociacion puede comenzar antes de efectuarse la notificacion

Ver apartado 5.1.3 de esta Nota de Valores.
5.2.5. Sobre-adjudicacién y “green shoe”

No procede.

5.3. Precios

5.3.1. Indicacién del precio al que se ofertardn los valores. Cuando no se conozca el
precio o cuando no exista un mercado establecido y/o liquido para los valores,
indicar el método para la determinacion del precio de oferta, incluyendo una
declaracién sobre quién ha establecido los criterios o es formalmente responsable
de su determinacién. Indicacién del importe de todo gasto e impuesto cargados
especificamente al suscriptor o comprador.

El precio al que se ofertaran las Acciones del Aumento de Capital asciende a 1,03 euros
por acciéon. De dicho precio, 0,85 euros por accion corresponderén al valor nominal y, el
resto, a la prima de emision.

El Emisor no repercutira gastos al suscriptor por la suscripciéon de las acciones. No se
devengaran a cargo de los suscriptores gastos por la primera inscripcién de las Acciones
del Aumento de Capital en los registros contables de las Entidades Participantes. No
obstante, las Entidades Participantes que llevan cuentas de los titulares de las acciones
de Ecolumber podran establecer, de acuerdo con la legislacién vigente, las comisiones y
gastos repercutibles en concepto de administracion que libremente determinen,
derivados del mantenimiento de los valores en los registros contables y del ejercicio, en
su caso, de los derechos de suscripcion preferente.

Asimismo, las Entidades Participantes a través de las cuales se realice la suscripcion
podran establecer, de acuerdo con la legislaciéon vigente, las comisiones y gastos
repercutibles en concepto de tramitacion de 6rdenes de suscripcion de valores y compra

y venta de derechos de suscripcién preferente que libremente determinen.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de las especialidades que puedan existir en otras
jurisdicciones en funcién de lo previsto en sus respectivos ordenamientos.

5.3.2. Proceso de publicacién del precio de oferta

-72 -



El Precio de Suscripcion fue determinado por el Consejo de Administracion de la
Sociedad con fecha 2 de octubre de 2018 y se incluird en el anuncio de oferta de
suscripciéon de acciones que se publicard en el BORME, una vez quede inscrita la
presente Nota de Valores.

5.3.3. Si los tenedores de participaciones del Emisor tienen derechos de adquisicion
preferentes y este derecho estd limitado o suprimido, indicar la base del precio de
emision si ésta es dineraria, junto con las razones y los beneficiarios de esa
limitacion o supresion

No procede menciéon alguna por haberse reconocido el derecho de suscripcién
preferente a los accionistas de Ecolumber en relacién con las Acciones del Aumento de
Capital.

5.3.4. En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre el precio
de oferta piiblica y el coste real en efectivo para los miembros de los 6rganos de
administracién, de gestion o de supervision, o altos directivos o personas
vinculadas, de los valores adquiridos por ellos en operaciones realizadas durante
el iiltimo aiio, o que tengan el derecho a adquirir, debe incluirse una comparacion
de la contribucion piiblica en la oferta piiblica propuesta y las contribuciones
reales en efectivo de esas personas

El Consejero Delegado de la Sociedad, a través de la sociedad CRIMO INVERSIONES,
S.L., es beneficiario de un plan de opciones para la compra de 1.201.800 acciones de la
Sociedad ejercitable entre el 1 de septiembre de 2016 y el 1 de septiembre de 2026, con
precios de compra prefijados y ascendientes en funcién del afio en que se ejercite la
opcion de compra y que oscilan entre 0,66 euros por acciéon y 1,7 euros por accion,
conforme previsto a continuacién:

- Desde el 1 de septiembre de 2016 hasta el dia 1 de septiembre de 2019, el precio de
la accion sera de 0,66 euros (0,66 €/accion);

- Desde el 2 de septiembre de 2019 hasta el dia 1 de septiembre de 2023, el precio de
la accion sera de 1,3 euros (1,3 €/accion); y

- Por ultimo, desde el 2 de septiembre de 2023 hasta el 1 de septiembre de 2026, el
precio de la accién serd de 1,7 euros (1,7 €/accion).

A excepcioén de lo mencionado anteriormente, la Sociedad no ha suscrito ningtn otro
acuerdo en materia de entrega de acciones y/u opciones de la Sociedad que afecten a los
miembros del Consejo de Administracion, a los 6rganos de gestion o supervision, o altos
directivos do personas vinculadas que se encuentren en vigor a la fecha de la presente
Nota de Valores.
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Por otro lado, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad o de los
6rganos de gestion o de supervision, o altos directivos de la Sociedad o personas
estrechamente vinculadas a ellos que, en su caso, suscriban Acciones del Aumento de
Capital lo haran al Precio de Suscripcion.

5.4. Colocacién y suscripcion

5.4.1. Nombre y direcciéon de las entidades coordinadoras de la oferta global y de
determinadas partes de la misma y, en la medida en que tenga conocimiento de
ello el emisor, de los colocadores en los distintos paises donde tiene lugar la oferta

La entidad coordinadora del Aumento de Capital es GVC GAESCO BEKA, S.V.,, S.A,,
sociedad de nacionalidad espafiola, con domicilio en C/Dr. Ferran 3-5, 08034, Barcelona,
y provista de NIF n® A-62132352, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo
36672, Folio 212, Hoja M-657514.

5.4.2. Nombre y direccién de cualquier agente de pagos y de las entidades depositarias
en cada pais

La entidad agente del Aumento de Capital es GVC GAESCO BEKA, S.V., S.A,, sociedad
de nacionalidad espafiola, con domicilio en C/Dr. Ferran 3-5, 08034, Barcelona, y
provista de NIF n® A-62132352, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 36672,
Folio 212, Hoja M-657514.

Las Acciones del Aumento de Capital estaran representadas mediante anotaciones en
cuenta. Las entidades encargadas del registro contable seran Iberclear y sus entidades
participantes.

5.4.3. Nombre y direccién de las entidades que acuerdan suscribir la emisién con un
compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan colocar la emision sin
compromiso firme o con un acuerdo de "mejores esfuerzos". Indicacion de las
caracteristicas importantes de los acuerdos, incluidas las cuotas. En los casos en
que no se suscriba toda la emisién, declaracion de la parte no cubierta. Indicacién
del importe global de la comision de aseguramiento y de la comisién de colocacién

Con excepcién de los compromisos firmes mencionados en el apartado 5.2.2 anterior, no
existen entidades aseguradoras del Aumento de Capital. La entidad colocadora del
Aumento de Capital es GVC GAESCO BEKA, S.V., S.A., sociedad de nacionalidad
espafola, con domicilio en C/Dr. Ferran 3-5, 08034, Barcelona, y provista de NIF n° A-
62132352, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 36672, Folio 212, Hoja M-
657514.

Ecolumber ha suscrito, con fecha 9 de junio de 2018, la Propuesta de Servicios de Entidad
Coordinadora, Entidad Colocadora, Entidad Agente de la Ampliacion de Capital y
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Cobertura de Analisis en el marco de la Ampliacién de Capital de ECOLUMBER, S.A.
con GVC GAESCO BEKA, S.V,, S.A., en virtud del cual dicha Entidad se compromete a:

Como entidad Coordinadora y Colocadora:

a)

Prestar asesoramiento a la Sociedad respecto a los siguientes puntos clave de la
operacion: estructura y precio de la operacion;

Elaborar el calendario de la oferta;

Colaborar con la Sociedad en la elaboracion de la presentacién para inversores, asi
como en preparar la documentaciéon de marketing de la oferta;

Desarrollar actividades de difusién y promocién activa con el fin de pulsar el
interés de los inversores y obtener intenciones y propuestas de suscripcién;

Participar junto a la Sociedad en el proceso de venta de los valores, definiendo la
estrategia y acompafiando a la Sociedad en el roadshow con inversores;

Atender a cualquier consulta que planteen los inversores;
Elaborar y mantener el libro de érdenes;

Colaborar con la Sociedad, durante el periodo de asignacién, en la seleccién final
de inversores y la asignacion definitiva de acciones;

Como entidad Agente:

a)

Asesorar al equipo de la Sociedad en aquellos aspectos relacionados con la funcién
de agencia;

Colaborar con la Sociedad, sus abogados y asesores en el andlisis de la operativa
descrita en la Nota de Valores y deméds informacién complementaria;

Negociar los aspectos técnicos mas relevantes con las Sociedades Rectoras de las
Bolsas y con IBERCLEAR;

Gestion, por cuenta de la Sociedad ante la Agencia Nacional de Codificacion de
Valores de la solicitud del c6digo ISIN para las Acciones del Aumento de Capital
y los derechos preferentes de suscripcion;

Coordinar la apertura de la cuenta de desembolso en la sucursal de la Entidad
Financiera que la Sociedad elija, quedando esta cuenta bloqueada en favor de la
entidad agente hasta la efectiva inscripcion del Aumento de Capital en el Registro
Mercantil;
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m)

Recibir de la entidades participantes las transmisiones electrénicas de ficheros
conteniendo el volumen total de suscripciones de las Acciones del Aumento de
Capital realizadas ante ellas, asi como la relaciéon completa de suscriptores de las
mismas, con el contenido y requisitos que se detallen en la presente Nota de
Valores, y en las instrucciones operativas sobre el mismo, si hubieran dictado;

Recibir de las entidades participantes los fondos correspondientes al desembolso
de las 6rdenes de suscripcion de las nuevas acciones del aumento de capital y
abonar dichos fondos en la cuenta abierta por el emisor en la entidad bancaria que
determine;

Coordinar la emisiéon y entrega al emisor de la certificaciéon acreditativa del
desembolso en la cuenta abierta por éste en la entidad bancaria que determine de
los fondos correspondiente a la suscripciéon de las Acciones del Aumento de
Capital, a fin de que la Sociedad pueda proceder al otorgamiento de la escritura
publica del aumento de capital y su inscripcién en el Registro mercantil
correspondiente;

Presentar las suscripciones al Registro de Anotaciones para la obtencién y
asignacion de las Referencias de Depésito para la confecciéon por parte de
IBERCLEAR de los certificados del alta de los valores en el registro contable;

Comunicar a la Entidades Participantes en IBERCLEAR el procedimiento a seguir
para evitar posibles incidencias en la entrega de acciones;

Pagar a IBERCLEAR y, en su caso, las Bolsas, por cuenta de la Sociedad, las tasas
que puedan derivarse de la ejecucion y liquidacion del Aumento de Capital
(excepto el canon de admisién de las SRB que directamente abonard la Sociedad).
Para hacer frente a dichos pagos, la Sociedad autorizara expresamente a la Entidad
Agente a cargar en la cuenta de desembolso una provision de fondos de 15.000
euros por este concepto. Dicha provisiéon podrd aumentar en el caso que deba
utilizarse cualquier tipo de procedimiento extraordinario;

Mantener informada a la Sociedad de la evoluciéon del Aumento de Capital, sobre
la base de la informacién de que disponga en el ejercicio de sus funciones;

Confeccionar y entregar a la Sociedad el cuadro de difusién, cuya elaboracion se
podra delegar en el servicio técnico de la bolsa; y

Pagar, por cuenta de la Sociedad, las comisiones y gastos correspondientes a la venta de
los valores. Para ello, la Entidad Agente retendra de la cuenta de liquidacién de la
Sociedad el importe que corresponda en concepto de provision de comisiones. Sin
perjuicio de ello, la Entidad Agente podra pedir una provisién de fondos a tales efectos.
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La comisién de colocacién a pagar a GVC GAESCO BEKA, S.V., S.A. por los servicios de
Entidad Coordinadora y Colocadora sera igual al 4,5% sobre el efectivo del Aumento de
Capital suscrito (sin incluir los compromisos de suscripcién emitidos por determinados
accionistas y consejeros que se detallan en el apartado 5.2.2 de esta Nota de Valores), con

un minimo de 80.000 euros. Asimismo, por los servicios de Entidad Agente, GVC
GAESCO BEKA, S.V., S.A. recibird honorarios de 18.000 euros.

5.4.4. Cudndo se ha alcanzado o se alcanzard el acuerdo de aseguramiento
No procede.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1. Indicacion de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admision a cotizacidn, con vistas a su distribucion en un mercado regulado o en
otros mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestion. Esta
circunstancia debe mencionarse, sin crear la impresion de que se aprobara
necesariamente la admision a cotizacion. Si se conocen, deben darse las fechas
mas tempranas en las que los valores se admitiran a cotizacién.

De conformidad con el acuerdo décimo adoptado por la junta general ordinaria de
accionistas de la Sociedad celebrada en fecha 27 de abril de 2018, el Emisor solicitara la
admision a negociacion de las Acciones del Aumento de Capital en el Segundo Mercado
para Pequefias y Medianas Empresas (PYMES) a la Bolsa de Valores de Barcelona, asi
como su inclusién en los registros contables de IBERCLEAR y sus entidades
participantes. A tal efecto, llevara a cabo las correspondientes solicitudes, elaborard y
presentara todos los documentos oportunos en los términos que considere convenientes
y realizard cuantos actos sean necesarios para la admisién a negociacion de las Acciones
del Aumento de Capital en el plazo mas breve posible.

Tal y como se sefiala en el apartado 5.1.3 anterior de la Nota de Valores, esta previsto
que las Acciones del Aumento de Capital se admitan a negociacion el 10 de enero de
2019.

En el supuesto de que concurrieran circunstancias extraordinarias ajenas a la voluntad
del Emisor y que se produjera un retraso significativo en la admisién a negociacién de
las Acciones del Aumento de Capital en el plazo méximo fijado, Ecolumber comunicara
los motivos del retraso ala CNMYV para su publicacién como hecho relevante, a la Bolsa
de Barcelona para publicacion en el Boletin de Cotizacién y los publicara en la pagina
web de Ecolumber.

6.2. Todos los mercados regulados o mercados equivalentes en los que, segtn tenga
conocimiento de ello el emisor, estén admitidos ya a cotizacién valores de la
misma clase que los valores que van a ofertarse o admitirse a cotizacién

Como se ha indicado, las acciones que se emitirdn en virtud del Aumento de Capital
serdn de la misma clase y serie que las acciones actualmente en circulacién, que se
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encuentran admitidas a negociacién exclusivamente en el Segundo Mercado para
PYMES de la Bolsa de Barcelona.

6.3. Si, simultineamente o casi simultaneamente a la creacién de los valores para los
que se busca la admisién en un mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, o si se crean valores de otras clases para
colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas
operaciones y del nimero y las caracteristicas de los valores a los cuales se
refieren.

De manera posterior al Aumento de Capital, se volvera a ampliar el capital social
mediante compensaciéon de créditos, en consecuencia, sin derecho de suscripciéon
preferente, por un importe nominal de un millén seiscientos cincuenta mil cuatrocientos
ochenta y cinco euros con ochenta céntimos (1.650.485,80€), mediante la emision de un
millén novecientos cuarenta y un mil setecientos cuarenta y ocho (1.941.748) nuevas
acciones de ochenta y cinco céntimos de euro (0,85 €) de valor nominal cada una de ellas,
con una prima de emision de 0,18 céntimos por accién, de la misma clase y serie y con
los mismos derechos que las actualmente en circulacién, representadas mediante
anotaciones en cuenta, cuya aprobacion esta prevista por la Junta General de Accionistas
convocada para el 17 de diciembre de 2018

6.4. Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacién secundaria, aportando liquidez a través de las
ordenes de oferta y demanda, y descripcion de los principales términos de su
compromiso

No procede, ya que no existen entidades que tengan un compromiso firme de actuar
como intermediarios en la negociacién secundaria, aportando liquidez a través de las
6rdenes de oferta y demanda.

6.5. Estabilizacién: en los casos en que un emisor o un accionista vendedor haya
concedido una opcién de sobre-adjudicacion o se prevé que puedan realizarse
actividades de estabilizacion de precios en relacion con la oferta

La Sociedad no ha concedido una opcién de sobre-adjudicaciéon ni se prevé realizar
actividades de estabilizacién de precios en relaciéon con la oferta de acciones objeto del
Aumento de Capital.

7.  TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

7.1. Nombre y direccion profesional de la persona o de la entidad que se ofrece a
vender los valores, naturaleza de cualquier cargo u otra relacién importante que
los vendedores hayan tenido en los tltimos tres afios con el emisor o con
cualquiera de sus antecesores o personas vinculadas

No procede.
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7.2. Numero y clase de los valores ofertados por cada uno de los tenedores
vendedores de valores

No procede.
7.3. Compromisos de no disposicién (lock-up agreements)

La Sociedad ha recibido el compromiso en firme de los accionistas G3T, S.L., BRINCA
2004, S.L., ACALIOS INVEST, S.L. y RELOCATION & EXECUTION SERVICES, S.L. de
suscripcién de parte de la oferta de acciones sefialados en el apartado 5.2.2 anterior de la
presente Nota de Valores, en los que asumen el compromiso de no disponer ni parcial
ni totalmente, ni directa ni indirectamente, de todas las acciones de las que sean titulares
por el plazo de 12 meses desde el primer dia de cotizacion de las Nuevas Acciones. La
suscripcién del aumento de capital por parte de los resefiados accionistas representa un
12,38% del total de las Acciones del Aumento de Capital. El total de acciones sujetas a
lock-up una vez realizado el Aumento de Capital por compensaciéon de créditos
representara un 25,72% del capital social de Ecolumber.

8.  GASTOS DE LA EMISION/OFERTA
8.1. Ingresos netos totales y calculo de los gastos totales de la emisién

Se estima que los gastos del Aumento de Capital (en caso de que se suscriba
integramente) para la Sociedad ascenderian aproximadamente a 1.009.107,15 euros (sin
incluir IVA), con caracter meramente indicativo dada la dificultad de precisar su importe
definitivo a la fecha de verificacién de la presente Nota de Valores. Su desglose por los
principales capitulos seria como sigue:

Gastos Importe Estimado (en Euros)
Gastos de asesoramiento legal, contable y auditores 150.000€
Comision Entidad Agente 18.000€
Honorarios Entidad Colocadora 766.785€ (*)
Notaria, Registro Mercantil y otros 12.000€
Tasas de Iberclear 50.000€
Tarifas y canones de la Bolsa de Barcelona 2.222,15€
Tasa CNMV 10.100€
TOTAL 1.009.107,15€

(*) En virtud de la comisién por colocacién detallada en el apartado 5.4.3 de la presente Nota de
Valores.

Los gastos totales del Aumento de Capital representarian aproximadamente el 4,63% del
contravalor de las Acciones del Aumento de Capital, asumiendo la suscripcién del total
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del importe nominal previsto (21.811.764,10 euros) del Aumento de Capital, de manera
que los ingresos netos del Aumento de Capital ascenderian a 20.802.656,95 euros.

9. DILUCION

9.1. Cantidad y porcentaje de la dilucién inmediata resultante de la oferta

Los accionistas de Ecolumber tienen derecho de suscripcion preferente de las Acciones
del Aumento de Capital y, por tanto, en caso de que ejerciten el referido derecho no
sufriran ninguna dilucién en su participacion en el capital de la Sociedad.

9.2. En el caso de una oferta de suscripcién a los tenedores actuales, importe y
porcentaje de la dilucién inmediata si no suscriben la nueva oferta

Al tratarse el Aumento de Capital de una emision de acciones nuevas, aquellos
accionistas que no ejerciten la totalidad de sus derechos de suscripcion preferente veran
diluida su participacion en el capital social de la Sociedad. Aquellos accionistas de la
Sociedad que no suscriban Acciones del Aumento de Capital en el porcentaje que les
corresponde por derecho de suscripcion preferente, y asumiendo que las Acciones del
Aumento de Capital sean suscritas integramente, sufririan una dilucién total que
ascenderia al 52,33%.

Por otra parte, una vez efectuado el aumento dinerario y siempre y cuando se cumplan
o dispensen las condiciones previstas en el contrato de compraventa de las empresas del
Grupo Utega, con el fin de satisfacer la parte del precio estipulado mediante entrega de
acciones de Ecolumber a los vendedores, estd previsto llevar a cabo una ampliacién de
capital con exclusion del derecho de suscripcién preferente por importe nominal de
1.650.485,95€ y efectivo de 2.000.000€. Dicha ampliacién esta pendiente de aprobacién
por la Junta General de Accionistas convocada para el dia 17 de diciembre de 2018. Como
consecuencia de esta ampliacién, la dilucién que experimentardn los accionistas que
tuviera Ecolumber antes de la misma ascenderé al 4,58%.

Asimismo, como consecuencia de los dos aumentos de capital previstos, y asumiendo
que las acciones del primer aumento de capital sean suscritas integramente, los
accionistas que tuviera la Sociedad antes del primer aumento que no suscriban acciones
sufriran una dilucién total que ascendera al 54,51%.

10. INFORMACION ADICIONAL

10.1. Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con una
emisién, una declaracién de la capacidad en que han actuado los asesores

Sin perjuicio de lo previsto en el apartado 5.4 precedente, las siguientes entidades han
prestado servicios de asesoramiento en relaciéon con el Aumento de Capital:

(i) Ferreras Abogados, Asesores Legales y Tributarios, S.L.P, asesoramiento legal; y

-80 -



(ii) Servicios Generales de Gestion S.L. (52G), asesoramiento contable.

10.2. Indicacién de otra informacion de la nota sobre los valores que haya sido
auditada o revisada por los auditores y si los auditores han presentado un
informe. Reproduccion del informe o, con el permiso de la autoridad
competente, un resumen del mismo

De conformidad con el régimen previsto en la Ley de Sociedades de Capital el Aumento
de Capital no ha requerido de informe de ningin auditor externo o experto
independiente.

10.3. Cuando en la Nota sobre los valores se incluya una declaracién o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de esas
personas, direccion profesional, cualificaciones e interés importante en el
emisor, segin proceda. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una
declaracion de que se incluye dicha declaracion o informe, la forma y el contexto
en que se incluye, y con el consentimiento de la persona que haya autorizado el
contenido de esa parte de la Nota sobre los valores:

No procede.

10.4. En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacién de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en
la medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a
partir de la informacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningtin
hecho que haria la informacién reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el
emisor debe identificar la fuente o fuentes de la informacion:

No procede.
11. ACTUALIZACION DEL DOCUMENTO DE REGISTRO INSCRITO EL 8 DE
NOVIEMBRE DE 2018.

Se actualiza la informacién contenida en el Documento de Registro con esta seccién 11.

Se incorporan por referencia a esta Nota sobre las Acciones los estados financieros
intermedios consolidados correspondientes al tercer trimestre de 2018 (datos no
auditados), publicados el pasado 14 de noviembre de 2018. Dichos estados financieros
se pueden consultar en la pagina web dela CNMV (www.cnmv.es) y en la de la Sociedad

(www.ecolumb.net).

Si bien en la informacién financiera correspondiente al tercer trimestre del ejercicio 2018,
cerrada a 30 de septiembre de 2018, no se han producido cambios significativos respecto
a la informacion financiera relativa al primer semestre de 2018, se debe tener en cuenta
que se ha producido un empeoramiento del fondo de maniobra en 627 miles de euros y
de la deuda financiera neta en 689 miles de euros, ya que la Sociedad mantiene la
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inversiéon y mantenimiento de las fincas y ha incurrido en varios gastos imputables al
proceso de ampliacion de capital. Asimismo, este ultimo trimestre la Sociedad ha
soportado determinados costes relacionados con el proceso de Aumento de Capital, que
junto con los gastos de personal y el resto de costes estructurales, han provocado que el
resultado a cierre del tercer trimestre refleje unas pérdidas de 547 miles de euros, frente
a las pérdidas obtenidas a cierre del primer semestre de 2018, que ascendian a 332 miles
de euros.

11.1. Hechos relevantes significativos

El pasado 16 de noviembre de 2018 se public6 mediante hecho Relevante el anuncio de
convocatoria de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad, para su
celebracion el proximo dia 17 de diciembre de 2018, a las 12.00 horas en primera
convocatoria, y el 18 de diciembre de 2018, a la misma hora y lugar, en segunda
convocatoria, a fin de someter a su examen y aprobacion los siguientes puntos del:

(i) Aprobacion de un aumento del capital social de la Sociedad por importe de UN
MILLON SEISCIENTOS CINCUENTA MIL CUATROCIENTOS OCHENTA Y
CINCO EUROS CON OCHENTA CENTIMOS (1.650.485,80€), mediante la
emision de UN MILLON NOVECIENTOS CUARENTA Y UN MIL SETECIENTOS
CUARENTA Y OCHO (1.941.748) nuevas acciones ordinarias de la Sociedad de
OCHENTA Y CINCO CENTIMOS DE EURO (0,85 €) de valor nominal cada una
de ellas, con una prima de emisién de 0,18 céntimos por accién, de la misma clase
y serie que las actualmente en circulacién, para su suscripciéon por TRILLAGORRI,
S.L., ANURITU, S.L. y D. Jorge Juan Blade Dominguez, cuyo desembolso se llevara
a cabo mediante compensacién de créditos por importe total de DOS MILLONES
DE EUROS (2.000.000€).

Delegacion en el Consejo de Administracién, con facultades de sustitucion, de las
facultades precisas para ejecutar el acuerdo y para fijar las condiciones del mismo
en todo lo no previsto en el acuerdo de la Junta General, al amparo de lo dispuesto
en el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital, asi como para dar nueva
redaccion al articulo 6 de los Estatutos Sociales.

(i) Nombramiento de D. Joaquin Espallargas Iberni como nuevo consejero
independiente.

11.2. Actualizacion de los factores de riesgo especificos del Emisor o de su sector de
actividad

Se actualiza a continuacién la informaciéon del apartados 1.1.1 (a) del Documento de
Registro, actualizando el Riesgo de liquidez y de retorno de la inversién, afiadiendo la
situacién del Fondo de Maniobra a 30 de septiembre de 2018.
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11.2.1Riesgo de liquidez, de retorno de la inversién y de fondo de maniobra negativo

Una de las actividades principales del Grupo Ecolumber es la plantacién y
explotacion de nogal negro americano (“juglans nigra”) para la posterior
distribucién y venta de su madera, que actualmente desarrolla en las fincas que
posee en las regiones de Luna (Zaragoza) y Oropesa (Toledo).

Se trata de una especie biol6gica de lento crecimiento vegetativo que requiere
aproximadamente de 25 afios hasta poder proceder a su tala definitiva y a la venta
de la madera generada.

El riesgo de liquidez de esta rama del negocio del Grupo Ecolumber se deriva del
hecho que, hasta la fecha del presente Documento de Registro, no se han obtenido
ingresos procedentes de las explotaciones agroforestales del Grupo por ventas de
madera de nogal, ni se prevé obtener ingresos por este concepto hasta no realizar
el aprovechamiento final de cada proyecto que se producira en el momento en que
el nogal negro llegue a su edad prevista de maduracién (25 afios). Por contra, los
costes anuales de produccion y mantenimiento asociados a las fincas del Grupo
Ecolumber resultan muy elevados. En particular, a 31 de diciembre de 2017, los
costes de mantenimiento de todas las fincas del Grupo (incluyendo aquellas
destinadas a la explotacién del nogal negro americano, asi como a la produccién
de frutos secos), ascendieron a un importe acumulado en los tres ejercicios
anteriores de 2.069.846 Euros, tal y como se detalla en el apartado 5.2 de este
Documento de Registro. Estos gastos de mantenimiento que soporta el Grupo
Ecolumber, se activan como maés valor de las existencias en curso de nogal, cuyo
valor debe coincidir con el “valor razonable” de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea. En
caso contrario, se produciria un deterioro del valor de las mismas, lo cual podria
afectar negativamente a los resultados y la situacién financiera del Grupo
Ecolumber.

En este sentido, en funcién de los altos costes de mantenimiento y ausencia de
ingresos procedentes de las explotaciones agroforestales del Grupo, los inversores
deben considerar la existencia de un riesgo de liquidez y de retorno de la inversiéon
que responde a la existencia de pérdidas acumuladas de los ejercicios 2016 (3
meses), 2017 y a 30 de septiembre de 2018 (9 meses) que ascienden a un total
acumulado de 2,31 millones de euros, y un fondo de maniobra negativo de 7,17
millones de euros a 30 de septiembre de 2018.

En el supuesto de que tnicamente se suscribieran los compromisos irrevocables
ya emitidos por importe de 4,77 millones, el capital circulante seguiria siendo
negativo en 2,40 millones. No obstante lo anterior, tras una hipotética ampliacién
de capital dineraria por valor de 4,77 millones, se formalizaria el aumento de
capital por compensacién de créditos por importe de 2 millones de euros, cuya
aprobacion esta prevista por la Junta General de Accionistas convocada para el 17
de diciembre de 2018. Como resultado, se eliminaria el préstamo a corto plazo por
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el resefiado importe de 2 millones de euros, el cual pasaria a ser capital social, y
quedarfa un capital circulante negativo por importe de 400 mil euros.
Posteriormente, con la incorporacién de los activos y pasivos de las empresas que
conforman el Grupo Utega, el referido capital circulante negativo de 400 mil euros
pasaria a 3 mil euros positivos. A los efectos de gestionar la situacion del capital
circulante resefiada, la Sociedad tiene intencién obtener y/o ajustar su actual
endeudamiento de forma que, o bien se renegocie parte de su deuda a corto plazo
para pasarla a largo plazo, o alternativamente, obtener mayor financiacién a largo
plazo.

Por otra parte, en cuanto al riesgo de retorno de la inversion, cabe destacar que la
estimacion del tiempo de maduracién de 25 afios mencionada anteriormente est4
basada en experiencias de cultivo intensivo realizadas con nogal en forma
experimental. De no aplicarse los cuidados intensivos previstos, o en caso de surgir
imprevistos, el periodo normal de maduraciéon de estos arboles para alcanzar la
condicién de “maderable”, en iguales condiciones climéaticas y edafologicas,
podria extenderse a un periodo de entre 35 y 45 afios. Este hecho supondria que el
plazo de retorno de las inversiones resultaria muy superior al previsto inicialmente
por la Sociedad, produciéndose un efecto negativo sobre la tasa de retorno
esperada de las inversiones.

Sin perjuicio de lo anterior, otro factor de riesgo que podria afectar al retorno de la
inversiéon es que tampoco es posible conocer si el volumen y la calidad de la
madera obtenida se ajustara a las previsiones contempladas por la Sociedad, ya
que las estimaciones o valoraciones realizadas, aun habiendo sido contrastadas por
el experto y tasador independiente IBERTASA, S.A., pueden resultar imprecisas o
incorrectas frente a la diversidad de acontecimientos adversos que pueden darse
en el devenir de un proyecto agroforestal.

Para mayor detalle del estado de cultivo de cada una de las fincas del Grupo
Ecolumber dedicadas a la explotacion de la madera y de las fechas previstas en las
que los plantones alcanzaran su desarrollo 6ptimo y se procederd a su tala, ver
apartado 6.1.1 del Documento de Registro.

En Barcelona, a 22 de noviembre de 2018.

D. Juan Vergés Bru
Consejero Delegado de Ecolumber, S.A.
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